Analiza economico- financiara a sistemului SA ,,Moldovagaz”
pe perioada 2019-2023

Analiza economico-financiara prezentata in continuare a fost realizata utilizind metode,
tehnici, procedee si instrumente distincte, care asigura formularea unor aprecieri obiective si
relevante asupra situatiei economico-financiara a societatii in intregime.

In scopul obtinerii unei imagini complexe a activitatii sistemului SA ,,Moldovagaz” in
perioada 2019-2023, perioada marcata in deosebi de acumulari si restituirea devierilor tarifare,
au fost aplicate metode si criterii bazate pe indicatori de convergenta reala.

Astfel, pentru a determina profitabilitatea activititii operationale a Societitii in

perioada 2019 — 2023 si factorii de influenti a rezultatelor, se va recurge la analiza datelor
Situatiei financiare consolidate inregistrata in perioada mentionata, dupa cum urmeaza:

Tabel nr.1
. . Cod
Indicatorii " 2019 2020 2021 2022 2023

:ﬁ;;t“” din vanzari, 010 | 4.880.278.911 | 4.688.305.031 | 7.244.362.175 | 16.318.608.592 |  14.378.766.396
din care:
venituri din vanzarea 011 | 4.444.486.030 | 4.399.387.395 | 6.391.283.251 | 16.109.361.035 14.054.720.222
produselor si marfurilor
venituri din prestarea
serviciilor si executarea 012 404.299.034 | 264.814.530 804.155.693 165.577.697 226.597.376
lucrarilor
venituri din contracte de | 5, 5 25.005.819 19.776.302 21.213.225 23.871.011 15.674.434
constructie
}’eear;'it#; din contracte de |, 4 3.974.315 3.993.493 23.495.964 11.744.873 69.554.246
venituri din contracte de
niur 015
microfinantare
alte venituri din vanzari 016 2.513.713 333.311 4.214.042 8.053.976 12.220.118
Costul vanzarilor, total | 020 | 4.364.926.092 | 4.299.994.448 | 6.817.978.938 | 15.756.961.470 13.825.651.700
din care:
valoarea contabila a
produselor si marfurilor 021 | 3.038.411.003 | 2.899.168.137 | 5.399.966.601 | 13.691.551.376 12.403.591.834
vandute
costul serviciilor prestate
si lucrarilor executate 022 | 1.295.454.327 | 1.374.417.198 | 1.374.386.336 | 2.025.524.182 1.330.210.861
tertilor
costuri aferente | 023 17.114.600 |  14.997.537 17.256.466 15.955.799 15.298.934
contractelor de constructie
costuri aferente 024 3.306.432 3.574.791 19.091.041 15.677.425 65.893.845
contractelor de leasing
costuri aferente
contractelor de 025
microfinantare
alte costuri aferente 026 10.639.730 7.836.785 7.278.494 8.252.688 10.656.226
vanzarilor
Profit brut (pierdere
bruta) (rd.010.rd.020) 030 515.352.819 | 388.310.583 426.383.237 561.647.122 553.114.696
Alte venituri din 040 25.443.762 22.265.005 442.546.986 28.119.899 129.056.164
activitatea operatlonala
Cheltuieli de distribuire 050 191.543.341 |  540.611.900 206.789.216 196.533.678 268.343.504
Cheltuieli administrative | 060 221.024.096 | 217.734.535 226.081.572 246.660.285 268.116.407
Alte cheltuieli din 070 25.986.387 36.746.829 60.491.044 84.485.912 92.752.469
activitatea operatlonala
Rezultatul din
activitatea operationala: | 080 102.242.757 | -384.517.676 375.568.391 62.087.146 52.958.480
profit (pierdere)




Indicatorii

Cod
rd.

2019

2020

2021

2022

2023

(rd.030+rd.040-rd.050-
rd.060-rd.070)

Venituri financiare,
total

090

897.494.558

1.172.086.439

648.449.191

402.376.311

1.929.024.609

din care:

venituri din interese de
participare

091

669.737

5.332.456

5.415.028

6.037.997

4.641.916

inclusiv: veniturile
obtinute de la partile
afiliate

092

venituri din dobanzi:

093

1.025.165

13.213

1.196.369

1.153.834

34.498.869

inclusiv: veniturile
obtinute de la partile
afiliate

094

venituri din alte investitii
financiare pe termen lung

095

71.471.504

4.807.500

3.655.388

10.519.136

8.997.598

inclusiv: veniturile
obtinute de la partile
afiliate

096

pe termen lung si curente

097

253.682

72.215

31.426

31.466

venituri din iesirea
investitiilor financiare

098

17.864

51.732

venituri aferente
diferentelor de curs
valutar si de suma

099

824.074.470

1.161.861.055

638.157.006

384.616.054

1.880.800.028

Cheltuieli financiare,
total

100

870.375.615

1.161.565.246

1.008.174.713

1.442.399.570

699.599.669

din care:

cheltuieli privind
dobanzile

101

697.231

45.475.747

38.334.848

inclusiv: cheltuieli
aferente partilor afiliate

102

pe termen lung si curente

103

10.661

4.020

cheltuieli aferente iesirii
investitiilor financiare

104

245.850

119.636

129.016

12.219.934

95.806

cheltuieli aferente
diferentelor de curs
valutar si de suma

105

870.129.765

1.161.445.610

1.007.337.805

1.384.699.869

661.169.015

Rezultatul: profit
(pierdere) financiar(a)
(rd.090-rd.100)

110

27.118.943

10.521.193

-359.725.522

-1.040.023.259

1.229.424.940

Venituri cu active
imobilizate si
exceptionale

120

8.103.503

4.525.262

2.333.799

18.253.008

1.497.935

Cheltuieli cu active
imobilizate si
exceptionale

130

7.081.206

23.080.141

7.047.040

1.798.982

1.626.878

Rezultatul din
operatiuni cu active
imobilizate si
exceptionale: profit
(pierdere) (rd.120-
rd.130)

140

1.022.297

-18.554.879

-4.713.241

16.454.026

-128.943

Rezultatul din alte
activitati: profit
(pierdere)
(rd.110+rd.140)

150

28.141.240

-8.033.686

-364.438.763

-1.023.569.233

1.229.295.997

Profit (pierdere) pana la
impozitare
(rd.080+rd.150)

160

130.383.997

-392.551.362

11.129.628

-961.482.087

1.282.254.477

Cheltuieli privind
impozitul pe venit

170

36.106.265

48.251.177

43.269.339

10.471.933

158.618.270




Indicatorii Crgd 2019 2020 2021 2022 2023

Profit net (pierdere
neta) al perioadei de 180 94.277.732 | -440.802.539 -32.139.711 -971.954.020 1.123.636.207
gestiune (rd.160-rd.170)

In perioada 2019-2023 total pe sistemul SA ,,Modovagaz” s-a inregistrat profit din
activitatea operationala in valoare de 592.856.774 lei, cu exceptia anului 2020, cind a fost
inregistrata o pierdere contabila in cuantum de 384.517.676 lei. Este de mentionat ca, rezultatul
anual din activitatea operationala pe sistemul SA ,,Moldovagaz” este influentat de marimea
preturilor reglementate pentru furnizarea gazelor naturale aprobate de ANRE, precum si de
marimea devierilor tarifare pozitive/negative, generate urmare a fluctuatiei costului de achizitie
a gazelor naturale si reflectarea acestora in evidenta contabild a societatii.

Factorul principal, ce a influentat negativ rezultatul aferent anului 2020 in cuantum de
384.517.676 lei este constituirea provizionului privind creantele nerecuperabile in suma de
365.495.324 lei, care anterior nu a fost format pe sistemul SA ,,Modovagaz” si a fost reflectat in
baza recomandarilor multiple ale societatii de audit urmare a rezultatelor auditului situatiilor
financiare din anii precedenti.

Reprezentarea grafica a dinamicii rezultatelor din activitatea operationald inregistrate de
societate in perioada 2019 — 2023, se prezinta mai jos:

Tabel nr.2

Rezultatul din activitatea operationala (mii lei)
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200000 . === === 229 844

........................................................................ 114 767

100 000
102 243\

0
2019 2020 2021 2022 2023

52 958

-100 000
-200 000

-300 000

~400 000 -384 518

500 000 Rezultatul din activitatea operationala

= == Rentabilitatea reglementata de ANRE
------ Rentabilitatea (cu excluderea provizionului)

De mentionat cd, valoarea medie al rentabilitatii reglementate de catre Agentia Nationala
pentru Reglementare in Energetici (ANRE) constituie 229.844.000 lei, iar valoarea medie
efectiva al rezultatului operational pe perioada 2019-2023 constituie doar 41.667.819 lei, sau de
55 ori mai mica decit cea reglementati de ANRE, cauza principala fiind constituirea
provizionului privind creantele nerecuperabile in valoare de 365.495.324 lei. Desi valoarea
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provizionului privind creantele nerecuperabile in anul 2020 a fost reflectatd in contabilitate la
cheltuieli operationale, sistemul SA ,,Moldovagaz” nu a suportat cheltuieli de numerar. Astfel,
prin excluderea valorii provizionului creat media efectiva al rezultatului operational pe perioada
2019-2023 va constitui 114.766.884 lei, de 2 ori mai mica decit valoarea medie al rentabilitatii
reglementate de ANRE, in cuantum de 229.844.000 lei, din cauza ca:

- la determinarea preturilor reglementate nu au fost incluse cheltuielile privind amortizarea
mijloacele fixe si imobilizarile necorporale dupa reevaluarea acestora, conform prevederilor
Metodologiei de calculare, aprobare si aplicare a preturilor reglementate pentru furnizarea
gazelor naturale nr. 355, a Metodologiei de calculare, aprobare si aplicare a tarifelor reglementate
pentru serviciul de distributie a gazelor naturale nr. 443 si a Metodologiei de calculare, aprobare
si aplicare a tarifelor reglementate pentru serviciul de transport a gazelor naturale nr. 535;

- diferenta intre cheltuielile privind amortizarea mijloacelor fixe si imobilizarile
necorporale efective si a celor incluse in preturile reglementate pentru furnizarea gazelor naturale
constituie mai mult de 150 mil. lei.

In anul 2020 rezultatul din activitatea economico-financiarda pe sistemul SA
,Moldovagaz” este negativ, iar pierderea inregistrata se catalogheaza drept una semnificativa si
constituie 440.802.539 lei. Aceasta reprezinta rezultatul inregistrarii unei pierderi din activitatea
operationald in suma de 384.517.676 lei, a unui profit din activitatea financiara in valoare de
10.521.193 lei si a unei pierderi din operatiunile cu activele imobilizate si exceptionale in
cuantum de 18.554.879 lei.

In anul 2021 rezultatul din activitatea economico-financiara la fel a constituit o pierdere in
marime de 32.139.711 lei, cauza de baza fiind pierderea din ,alte activitati” in valoare de
364.438.763 lei, ce nu a putut fi compensata de marimea pozitiva a rezultatului din activitatea
operationald 1n valoare de 375.568.391 lei.

In anul 2022 rezultatul din activitatea economico-financiara la fel a constituit o pierdere in
marime de 971.954.020 lei, cauza de baza fiind pierderea din ,,alte activitati” in valoare de
1.023.569.233 lei, ce nu a putut fi compensata de marimea pozitiva a rezultatului din activitatea
operationald in valoare de 62.087.146 lei.

Referitor la rezultatul din activitatea financiara, pornind de la specificul activitatii
desfasurate de sistemul SA ,Moldovagaz”, se constatd cd indicatorii financiari ai activitatii
Companii sunt influentati direct de o serie de factori interni si externi, precum: indicatorii
macroeconomici (cursul valutar, inflatia); conditiile reglementarii tarifare; marimea datoriilor
fata de creditori externi, etc.

Prin urmare, rezultatul din activitatea financiara a sistemului SA "Moldovagaz" depinde
de marimea datoriei fatd de creditorii externi SAP «Gazpromy» si SRL "Factoring-Finance"
reflectatd in evidenta contabild, precum si de dinamica modificarii cursului valutar al leului
moldovenesc fatd de dolarul SUA.

In conformitate cu Standardele Nationale de Contabilitate, datoriile in valuta straini se
reevalueaza la sfirsitul fiecdrei perioade de gestiune, la cursul oficial de schimb in vigoare.
Asadar, in conditiile deprecierii valutei nationale, anual, diferenta de curs negativa formeaza
pierderi din activitatea financiard a Societatii. Acest factor va influenta negativ sau pozitiv
rezultatul financiar anual al sistemul SA "Moldovagaz", pana la onorarea obligatiilor de plata fata
de creditorii externi.



Totodata, activitatea companiei cit si rezultatul financiar anual a acesteia este influentat si
de o serie de componente tarifare. Prin urmare, devierile tarifare reprezintd componenta de
corectare a veniturilor in anul de gestiune a intreprinderii, care desfasoara activitatea de furnizare
a gazelor naturale la preturi reglementate si rezultata din diferenta dintre parametrii prognozati la
determinarea tarifelor si preturilor reglementate si cei inregistrati efectiv in aceeasi perioada de
reglementare.

Aceste devieri se determina in baza diferentei dintre marimea indicatorilor efectivi fata de
cei inclusi 1n calculul preturilor reglementate, in special: preful de procurare a gazelor naturale;
rata de schimb a leului moldovenesc fata de valuta in care se procura gazele naturale din import;
volumele de gaze naturale furnizate consumatorilor, modificarea cotelor impozitelor, taxelor si
altor plati incluse in cheltuieli conform legislatiei; indicilor de ajustare a costurilor de baza, tariful
pentru serviciul de transport al gazelor naturale, tariful pentru serviciul de distributie a gazelor
naturale incluse in calculul pretului la gazele naturale. Anual devierile tarifare generate de la
furnizarea gazelor naturale la preturi reglementate sunt reflectate si contabilizate, iar ulterior
supuse recuperarii in urmatoarele perioade de reglementare.

Venit reglementat — venitul aferent unui an calendaristic de reglementare, recunoscut de
catre ANRE ca fiind necesar pentru acoperirea tuturor costurilor reglementate ale operatorului de
sistem, furnizorului de gaze naturale la preturi reglementate si obtinerii de catre acesta a unui
nivel rezonabil de rentabilitate;

Venit efectiv — venitul aferent activitatii reglementate, determinat din volumele de gaze
naturale efectiv furnizate si cele facturate la preturi reglementate.

De mentionat ca, generarea devierilor tarifare negative, reflectate in evidenta contabila a
societatii, conduce la diminuarea costului vinzarilor, iar cele pozitive, la rindul sau - la majorarea
acestora in perioada de reglementare.

Devierile tarifare generate de la activitatea reglementata si reflectate in evidenta contabila
in perioada 2019-2023, sunt prezentate in urmatorul tabel:

Tabel nr.3
inclusiv
Nr. Denumire
2019 2020 2021 2022 2023
Total devieri tarifare pe
| sistemul SA ""Moldovagaz" -1 244.6 130,6 -1702,9 -1030,5 21271
(mil. lei)

Grafic, situatia privind profitabilitatea totala pe sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 — 2023, se prezintda dupa cum urmeaza:



Tabel nr.4

Profitabilitatea totala a sistemului SA "*"Moldovagaz™
in perioada 2019-2023 (mii lei)
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300 000 94218
28141 62 087 52 958
GED 10 [ 62087] [52958]
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384518 (364 439)
(700 000) ( )
(440 803)
(971 954)
(1023 569)
(1200 000)
Rezultatul din activitatea operationala Rezultatul din alte activitati: profit/pierdere

Profit net (pierdere neta) al perioadei de gestiune

in continuarea analizei indicatorilor de performanti economico-financiari, se va
purcede la determinarea Soldurilor Intermediare de Gestiune (SIG).

Soldurile Intermediare de Gestiune (SIG) reprezinta indicatori ce definesc performantele
(rezultatele) unei companii, determinati prin cumulari/adunari si deduceri/scaderi de elemente de
venituri si cheltuieli, pornind de la cel mai cuprinzator dintre indicatori si incheind cu cel mai
sintetic dintre ei. Acestia se genereaza fiecare pornind de la anteriorul, prin cumularea ori
deducerea de structuri de venituri sau cheltuieli. Din acest motiv, respectivul ansamblu de
indicatori mai poarta denumirea de cascada a soldurilor intermediare de gestiune. In egala
masura, indicatorii mai sunt cunoscuti si ca marje de acumulare, reliefand gradul de acumulare
corespunzator fiecaruia dintre cele cinci niveluri, sau ca tabloul soldurilor intermediare de
gestiune (TSIG).

Calculul Soldurilor Intermediare de Gestiune (SIG) prin metoda anglo-saxona este
prezentat detaliat mai jos:

1. MB - Marja bruta reprezintd vanzarile nete ale unei companii minus costul bunurilor
vandute. Marja brutd relevd suma pe care o companie o castigd din vanzarea produselor si
serviciilor sale, inainte de deducerea oricaror cheltuieli de vanzare si administrative.

Suma marjei brute castigate de o afacere dicteaza nivelul de finantare ramas cu care sa
plateasca pentru activitatile de vanzare si administrative si costurile de finantare, precum si pentru
a genera un profit. Este o preocupare cheie in derivarea unui buget, deoarece acesta conduce la
valoarea cheltuielilor care pot fi efectuate in aceste clasificari suplimentare de cheltuieli.

2. EBITDA - este profitul inainte de dobanzi, impozite, depreciere si amortizare.



Acest indice elimind costul investitiilor de capital, precum imobilizarile corporale si
echipamentele.

EBITDA exprima potentialul de autofinantare a investitiilor, de achitare a obligatiilor fata
de bugetul statului si de remunerare a investitorilor de capital. Acesta este una dintre cele mai
importante marje si are avantajul de a nu fi influentat de politicile de investitie (amortizare), de
finantare (indatorare a societatii) sau de politica fiscala (impozitarea profitului).

3. EBIT sau Profitul operational este un indicator economic care masoara nivelul profitului
unei companii ce rezultd din activitatea sa de baza, cea de exploatare. Profitul operational este
cunoscut ca fiind profitul inainte de dobanzi si de impozite sau EBIT.

EBIT este astfel adesea asimilat profitului din exploatare, fiind o marja care prezinta surplusul
financiar fara a lua in considerare politica de finantare (cheltuielile cu dobanzile).

4. EBT sau Profitul inainte de impozit constituie rezultatul activitatii curente a
intreprinderii.

5. RN- Rezultatul net sau Profitul net reprezinta rezultatul ce le revine actionarilor pentru
capitalurile investite. In situatia obtinerii de profit, acestia pot decide distribuirea lui sub forma
de dividende sau reinvestirea in intreprindere ca sursa de autofinantare a cresterii economice.

Soldurile Intermediare de Gestiune determinate pentru sistemul SA ,Moldovagaz” in
perioada 2019 — 2023, se prezinta in tabelul de mai jos:

Tabel nr.5
‘ ‘ Soldurile intermediare de gestiune 2019 2020 2021 2022 2023
MB - Marja Bruta = Venituri din vanzari - | gy 355 g1 388.310.583 426.383.237 561.647.122 553.114.696

Costul bunurilor vandute

MB - Marja Bruta (%) = (Venituri din
vanzari - Costul bunurilor 11% 8% 6% 3% 4%
vandute)/Venituri din vanzari

EBITDA - Earnings before interest, taxes,
depreciation and amortization; EBITDA =
2 | Profit Net + Cheltuieli cu dobanda + 474.638.209 -13.221.596 775.438.866 439.770.751 486.217.861
Cheltuieli cu impozitele + Cheltuielile cu
amortizarea

EBIT - Earnings Before Interest and
3 | Taxes= EBITDA — Cheltuielile cu 102.242.757 -384.517.676 375.568.391 62.087.146 52.958.840
amortizarea si cu deprecierea

EBT - earnings before taxes = EBIT —

DR A 130.383.997 -392.551.362 11.129.628 -961.482.087 1.282.254.477
Cheltuieli privind dobanzile

5 | RN — Rezultatul net 94.277.279 -440.802.539 -32.139.711 -971.954.020 1.123.636.207

Se constati ca Marja bruta a companiei, calculatd in marime absoluta, respectiv ca
diferenta intre vanzarile nete si costul bunurilor vandute, are un trend stabil, in anul 2023
aceasta inregistrand valoarea de 553.114.696 lei.



Cu toate acestea, Marja bruta procentuala inregistrata in anul 2023 este cu 4 % mai mica decat
media inregistrata in ultimii 5 ani. De asemenea, pe sistem se atestd in ultimul an un volum al
vanzarilor mai mic, respectiv 14.378.766.396 lei, fata de 16.318.608.592 lei, ca urmare a
diminuarii volumelor de furnizare a gazelor naturale catre consumatorii de pe malul drept al

Nistrului si a modificarii preturilor reglementate.
Tabel nr.6

MB - Marja Bruta (mii lei)
600 000

400 000
300 000

200 000
100 000

2019 2020 2021 2022 2023

In ceea ce priveste EBITDA, unul din cei mai importanti indicatori, intrucit are avantajul
de a nu fi influentat de politicile de investitie (amortizare), de finantare (indatorare a societatii)
sau de politica fiscala (impozitarea profitului), observam cd aceasta a avut o valoare pozitiva in
perioada 2019 — 2023, cu exceptia anului 2020. Trendul este unul ascendent, indicatorul
inregistraind o crestere in anul 2023 fatda de anul 2022, valoarea EBITDA constituind

486.217.861 lei fiind cu 10,6 % mai mare decat cea rezultata in anul 2022.
Tabel nr.7

EBITDA (mii lei)
900 000
800 000
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700 000

600 000

474638 REDEELT
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EBIT sau Profitul operational - profitul companiei ce rezultd din activitatea sa de baza, cea
de exploatare (inainte de plata dobanzilor si impozitelor), inregistrand astfel o valoare pozitiva in
perioada analizata 2019 — 2023, cu exceptia anului 2020, cind s-a inregistrat valoarea negativa
de -384.517.676 lei. Se atestd o evolutie oscilanta a indicatorului EBIT 1in perioada 2019-2023,
valoarea EBIT in anul 2023 constituie 52.958.840 lei lei, de 1,5 ori mai mica decit cea inregistrata
in anul 2022 in cuantum de 62.087.146 lei; cauza principala fiind diminuarea volumului de gaze
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naturale furnizat pentru consumatorii finali; reflectarea in evidenta contabila a devierilor tarifare
pozitive in cuantum de 2.127.100 mii lei si efectuarea unor plati reglementate in trimestrul IV al
anului 2023, ce vor fi incluse la determinarea preturilor reglementate pentru furnizarea gazelor
naturale, in perioada urmatoare de reglementare.

Tabel nr. 8
EBIT (mii lei)

600 000

375568
400 000 -
200 000 52 959
-200 000 2023
-400 000

-600 000 e Gl

- EBT sau Profitul inainte de impozit ce constituie rezultatul activitatii curente a
intreprinderii, in situatia de fata este egal cu RN — Rezultatul net sau Profitul net in perioada
2019-2023, sistemul SA ,,Moldovagaz” a suportat cheltuieli aferente impozitului pe venit in
valoare de 296.716.984 lei.

Tabel nr. 9

RN — Rezultatul net (mii lei)

1 500 000 1123 636

1 000 000
500 000

-500 000

-1 000 000
-1 500 000

Astfel, observam ca pe sistemul SA ,,Moldovagaz” a fost inregistrat profit in anii 2019, 2023
si pierderi 1n perioada 2020-2022, cauza acestora fiind rezultatul negativ obtinut ,din alte
activitati” (motivul fiind reevaluarea datoriei externe cauzata de majorarea cursului valutar), ce
a fost inregistrata de sistemul SA ,,Moldovagaz” in anii 2020, 2021 si 2022. in anul 2023,
societatea inregistreazi profit considerabil din alte activitati, respectiv de 1.229.295.997 lei,
care provine din profitul financiar inregistrat in marime de 1.229.424.940 lei, micsorat cu
pierderea din operatiuni cu active imobilizate si exceptionale in cuantum de 128.943 lei.

Tabelar si schematic, structura rezultatului contabil pe sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 — 2023, se prezintd in continuare mai jos:



Tabel nr. 10

Anii 2019 2020 2021 2022 2023
Esgf;ttfgr‘:;g'” activitatea 102.242.757 -384.517.676 375.568.391 62.087.146 52.958.480
aR;f\L,’iltt:ttim din alte 28.141.240 -8.033.686 -364.438.763 -1.023569.233 |  1.229.295.997
%s:)t;iitilliu?fs;e\?;ﬁit 36.106.268 48.251.177 43.260.339 10.471.933 158.618.270

Structura rezultatului financiar
SA ”Moldovagaz” 2019-2023
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Rezultatul din activitatea operationala M Rezultatul din alte activitati B Rezultatul perioadei de gestiune

Se concluzioneaza ca activitatea operationala a Societatii a fost profitabila in perioada
2019, 2021, 2022 si 2023, cu exceptia anului 2020, indicatorii arati o imbunatatire
considerabild a performantei in anul 2023 fata de anul 2022, iar profitabilitatea totala
negativa inregistrata de Societate in perioada 2021-2022 a fost influentata de pierderea ,.din
alte activitati”, determinati de activitatea financiara, cauzati de majorarea cursului
valutar.

in continuare se va determina daci sistemul SA ,,Moldovagaz” dispune de suficiente
lichiditati pentru a-si onora obligatiile de plata la termenele scadente.

Datoriile curente catre partile afiliate, inregistrate de catre sistemul SA ,,Moldovagaz”, se
prezintd centralizat in tabelul de mai jos:
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Tabel nr. 11

Cont contabil 2019 2020 2021 2022 2023

Datorii curente fata
de afiliati 9916 387 749 9642 935 474 10 485 767 618 10 609 281 097 9635 295 258

Datorii fata de
afiliatii straini
aferente cotelor de
participare

Obligatii fata de partile
afiliate din strainatate
pentru gaze naturale

9913 752 057 9641641 127 10 484 487 215 10 607 969 993 9634 104 034

7.846.619.689 7.573.872.138 8.306.496.105 8.306.777.312 7.543.320.596

Datorii fata de parti
afiliate din strainatate
pentru alte elemente 2.067.132.368 2.067.768.989 2.177.991.110 2.301.192.680 2.090.783.439

contabile

Se constata faptul cd cea mai mare parte a datoriilor curente catre partile afiliate reflectate
in evidenta contabila provine din datoriile fatd de afiliatii strdini, care totodatd sunt si detinatorii
pachetului majoritar de actiuni al Societatii. Datoriile fatd de afiliatii nationali nu poarta caracter
istoric, ci de scurta durata.

Datoriile istorice reflectate in bilantul Societatii ca si ,,datorii pe termen scurt”, reprezinta
datoriile istorice ale SA ,,MoldovaGaz” fata de actionarul SAP ,,Gazprom” generate in perioada
anilor 1999 — 2015 (astfel neconstituind de facto ,,datorii pe termen scurt”); in prezent, exista 0
neclaritate intre actionarii majoritari, detinatorii pachetului de actiuni in partea ce tine de
cuantumul acestor datorii, precum si a modului in care urmeaza Ca acestea sa fie stinse. Reesind
din acest considerent si intru reflectarea situatiei reale ale Societatii, la determinarea indicatorilor
precum: lichiditatile intreprinderii, rata solvabilitatii, rata autonomiei financiare si gradul de
indatorare generald, datoriile istorice au fost excluse din calcul, prin ajustarea bilantului contabil.

1. Lichiditatea curenta

Rata lichiditatii curente sau generale masoard capacitatea intreprinderii de a onora
obligatiile pe termen scurt din ansamblul activelor circulante. Formula de calcul presupune
raportarea Activelor circulante la Datoriile pe termen scurt, iar marja de referinta a indicatorului
este cuprinsa in intervalul de referinta 1-2. Valoarea indicatorului sub 1 indica decapitalizarea
intreprinderii si lipsa capacitdtii de platd pe termen scurt. Valoarea indicatorului peste 2 este
asociatd unei gestiuni necorespunzdtoare a activelor circulante, in acest sens indicand un grad de
exigibilitate prea ridicat.

Rata lichiditatii generale inregistrati de sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 - 2023:

Tabel nr. 12
Indicator 2019 2020 2021 2022 2023 Interval de
referinta
Lichiditate curenta =
Active curente- 1338 908 105 1246 799 388 164 788 988 -1 523 730 750 828 717 677
Datorii curente
Lichiditate curenta =
Active N 1411 1,430 1,050 0,761 1,217 >1 i <2
curente/Datorii
curente (%)
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in perioada 2019 - 2023, rata lichidititii generale a inregistrat preponderent valori
cuprinse in intervalul de referinta, cu exceptia anului 2022 cand a fost inregistrata o valoare
mai mica decit limita minima a intervalului de referinta, iar in restul anilor aceasta corespunde
intervalului, ceea ce per ansamblu sugereaza o gestiune corespunzatoare a activelor circulante.

In anul 2022 rata lichiditatii curente constituia 0,761% (deficit de lichiditati), generati de
criza energetica, in perioada careia SA “Moldovagaz™ a acumulat la finele anului 2022 devieri
tarifare negative in valoare de 2 913 mii lei.

2. Rata solvabilitatii generale

Rata solvabilititii generale exprima masura in care activele societdtii contribuie la
finantarea datoriilor sale totale si se determind ca raport Intre Active si Datorii.

Rata solvabilitatii generale inregistrata de sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 - 2023:

Tabel nr. 13
Intervalul de
Indicator 2019 2020 2021 2022 2023 siguranta
financiara
Total Active 11 682 808 408 10917 015 025 11 106 542 667 13 359 582 293 10914 355 372
Total Datorii 3258321 458 2897 335814 3302 702 796 6 383 009 961 3810 466 340
Rata
solvabilitatii
generale =
Datorii 27,89% 26,54% 29,74% 47,78% 34,91%
totale/Total
active*100
Rata
solvabilitatii
generale = Total 358,55% 376,79% 336,29% 209,30% 286,43% [150%-300%)]
Active/Datorii
totale*100

Rata solvabilitatii generale inregistrata de sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 — 2023, calculata ca raport intre Active si Datorii inregistreaza valori peste sau cuprinse
in intervalul de siguranta financiara de 150% - 300%.

3. Rata solvabilitatii patrimoniale

Rata solvabilititii patrimoniale exprima capacitatea de autofinantare a societatii, precum
si masura n care poate face fata obligatiilor sale de plata. O valoare ridicata a acestui indicator
semnifica o sporire a capacitatii de autofinantare a societatii.

Rata solvabilititii patrimoniale inregistrata de sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 - 2023:

Tabel nr.14

- Interval de
Indicator 2019 2020 2021 2022 2023 referinta
Capitaluri 8 424 486 950 7705 270 949 7 758 532 088 6 900 554 664 7043401579
proprii
Total Pasive 11 682 808 408 10917 015025 11 106 542 667 13 359 582 293 10914 355 372
Rata valoare minima
solvabilitatii cuprinsa intre
patrimoniale = 0 0 o 0 o 30%-50%, iar
Capitaluri 72,11% 70,58% 69,86% 51,65% 64,53% valorile mai mari
proprii/Total de 50% reflectand
Pasive *100 o situatie normala
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Rata solvabilititii patrimoniale inregistrata de sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 — 2023 a inregistrat valori de peste 50%, ceea ce evidentiaza o situatie financiara
stabila si solida pe termen lung, care permite acoperirea datoriilor din activul net. Totodata se
atesta o majorare a valorii acestui indicator in anul 2023 fata de anul 2022, ceea ce semnifici o
sporire a capacitatii de autofinantare a societatii.

4. Rata autonomiei financiare

Rata autonomiei financiare exprima independenta financiara a societatii. Cresterea
ponderii capitalului propriu al societatii in capitalul sau permanent, are efecte benefice asupra
autonomiei financiare totale.

Rata autonomiei financiare inregistrata de sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 — 2023 se prezintd mai jos:

Tabel nr. 15
Indicator 2019 2020 2021 2022 2023
Capitaluri proprii 8 424 486 950 7705 270 949 7 758 532 088 6 900 554 664 7043 401 579
Capitaluri 8426 248 616 7707 409 804 7782061 436 6925 100 918 7 066 497 633
permanente
Rata autonomiei
financiare =
Capitaluri 99,98% 99,97% 99,70% 99,65% 99,67%
proprii/Capitaluri
permanente *100

Rata autonomiei financiare inregistrata de SA ,,Moldovagaz” in perioada 2019 — 2023
tinde spre 100%, ceea ce indica o stabilitatate financiara crescuta.

5. Gradul de indatorare generala

Indicatorul Gradul de indatorare generald evidentiazd proportia finantdrii datoriilor
totale ale societdtii in raport cu capitalul propriu. O diminuare a nivelului acestui indicator
reflectd o sporire a capacitatii de autofinantare pe termen scurt, mediu si lung.

Gradul de indatorare generala inregistrat de sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada

2019 — 2023 se prezintd mai jos:
Tabel nr. 16

Interval de

Indicator 2019 2020 2021 2022 2023 .
referinta

Datorii totale 3258 321 458 2897 335814 3302 702 796 6383 009 961 3810 466 340

Capitaluri
proprii

Gradul de
indatorare
generala =
Datorii
totale/Capitaluri
proprii*100

8 424 486 950 7705 270 949 7758 532 088 6 900 554 664 7043 401 579

38,67% 37,60% 42,56% 92,49% 54,09% <50%

Gradul de indatorare generala inregistrat de sistemul SA ,,Moldovagaz” in perioada
2019 — 2023 a inregistrat valori admisibile 1n perioadele 2019-2021, insa in anii 2022-2023 acest
indicator a depasit nivelul de referinta. Totodata, se atesta o diminuare semnificativa a nivelului
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acestui indicator in anul 2023 fata de anul 2022, cu 38,4 %, ceea ce reflecta o crestere a

capacitatii de autofinantare pe termen scurt, mediu si lung.

5. Modelul Altman

In continuare, se va purcede la analiza solvabilitatii pe sistemul SA ,,Moldovagaz” prin
utilizarea modelului de predictie a falimentului ALTMAN.
Modelul ALTMAN (numit si Modelul Z) de predictie a falimentului este o metoda de
evaluare a probabilitatii ca o companie sa intre in faliment in urmatorii 1-2 ani, pentru calculul
caruia se utilizeaza urmatorii indicatori:
- Flexibilitatea firmei (variabila X1) sau rata capitalului de lucru indica capacitatea firmei

de a se adapta modificdrilor conditiilor mediului exterior firmei si se determina ca raport

intre capitalul de lucru (CL) si totalul activelor (AB);

Rata autofinantarii

activelor

profitul reinvestit (PRI) si activul bilantier (AB);

totale (variabila X2) determinate ca

raport intre

Rata rentabilititii economice (variabila X3) exprima in contextul acestui model cat

rezultat net de impozit si dobanzi genereaza activele entitatii. Se determina ca raportul
intre profitul inainte de plata dobanzilor si a impozitelor (EBIT) si activul bilantier (AB);

sunt acoperite de capitalul social varsat (CSV);

Capacitatea de indatorare a firmei (variabila X4) exprima masura in care datoriile (DT)

Randamentul activelor (variabila X5) indicd masura in care activele (AB) contribuie la

obtinerea veniturilor din activitatea de baza, adica a cifrei de afaceri nete (CAN).
Modul de determinare a indicatorilor conform celor prezentate anterior pentru sistemul
SA ,,Moldovagaz”, se prezinta in continuare mai jos:

Tabel nr. 17

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
cL 1338 908 105 1246 799 388 164 788 988 -1523 730 750 828 717 677
AB 11 682 808 408 10 917 015 025 11 106 542 667 13 359 582 293 10 914 355 372
X1 0,115 0,114 0,015 -0,114 0,076
PRI 94277729 -440 802 539 -32139 711 -971 954 020 1123 636 207
AB 11 682 808 408 10 917 015 025 11 106 542 667 13 359 582 293 10 914 355 372
X2 0,008 -0,040 -0,003 -0,073 0,103
EBIT 102 242 757 -384 517 676 375 568 391 62 087 146 52 958 480
AB 11 682 808 408 10 917 015 025 11 106 542 667 13 359 582 293 10 914 355 372
X3 0,009 -0,035 0,034 0,005 0,005
oSy 9913 752 057 10 974 784 827 11 817 630 915 11941 113 693 10 967 247 734
oT 3258 321 458 2897 335 814 3302702 796 6 383 009 961 3810 466 340

3,043 3,788 3,578 1,871 2,878

X4
CAN 4880278 911 4 688 305 031 7244362 175 16 318 608 592 14 378 766 396
AB 11 682 808 408 10 917 015 025 11 106 542 667 13 359 582 293 10 914 355 372
5 0,418 0,429 0,652 1,221 1,317
Z= 12X1+ 14 X2+ 2,421 2,666 2,924 2,119 3,294
3,3 X3+ 0,6 X4 +
0,999 X5
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in perioada 2019 — 2023, a rezultat o valoare a variabilei Z cuprinsa in intervalul 1,8-3,
ceea ce denota faptul ca sistemul SA ,,Moldovagaz”, a avut dificultati financiare, dar si-a redresat
activitatea dupd adoptarea unei strategii corespunzitoare. In anul 2023, dat fiind faptul ca
variabila Z inregistreaza o valoare > 3, denota faptul ca per sistem se inregistreaza o stabilitate
financiara solida.

Urmare a analizei efectuate, se constati ca sistemul SA ,,Moldovagaz”, este profitabil
si solvabil, respectiv acesta are capacitatea de a-si desfasura activitatea curenta si de a-si
onora obligatiunile pe termen mediu si lung generate de contracte anterioare.
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