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Doamna Presedinte,
Subscrisa ZRP Insolvency S.P.R.L., cu sediul social in str. Dimitrie Racovita, nr. 28-30, sector 2, Bucuresti, Inregistrata
in Registrul Formelor de Organizare al Uniunii Nationale a Practicienilor in Insolventa din Romania sub numarul 0571,
cod unic de inregistrare 29440085; Telefon 021-311.77.82, fax 021-311.77.88, e-mail: office.insolvency@zrp.ro,
reprezentata legal de Co-Managing Partner Stan Tirnoveanu si Co-Managing Partner Elena Cosma, in calitate de
administrator judiciar al debitoarei INTERAGRO SA (in insolventd, in insolvency, en procedure collective), cu sediul
in str. Verii, nr. 1-3, sector 2, Bucuresti, inregistratd la Registrul Comertului sub nr. J40/6496/1995, avand CUI
7722930, prin sentinta civila nr. 645/2016 pronuntata in data de 01.02.2016, in dosarul nr. 36095/3/2015, aflat pe rolul
Tribunalului Bucuresti — Sectia a VII-a Civila, In conformitate cu dispozitiile art. 58 alin. (1) lit. b) coroborat cu
dispozitiile art. 97 din Legea nr. 85/2014 privind procedurile de prevenire a insolventei si de insolventd, am procedat la
intocmirea prezentului
Raport asupra cauzelor si imprejuréarilor care au dus la aparitia insolventei, cu mentionarea persoanelor cirora
le-ar fi imputabili si asupra existentei premiselor angajarii raspunderii acestora in conditiile art. 169, intocmit in
conformitate cu art. 97 din Legea nr. 85/2014, conform atributiilor administratorului judiciar prevazute de art.
58, alin. (1), lit. b) din acelasi act normativ
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1. PREZENTAREA SOCIETAIH DEBITOARE
42 InterAqro

Societatea comerciala InterAgro SA Bucuresti este o societate privatd pe actiuni, cu capital mixt, majoritar autohton,
infiintata in anul 1995 si are ca obiect principal de activitate productia agricola cod CAEN 0111. Domeniile principale
de activitate sunt productia si comercializarea ingrasamintelor chimice destinate agriculturii, cultura cerealelor si a
plantelor tehnice precum si industria alimentara.

Politicile comerciale ale companiei au fost axate in principal pe dezvoltarea si integrarea pe verticala a activitatilor de
productie si comercializare. Treptat, prin crearea i asimilarea unor noi societati, de-a lungul anilor s-a constituit in fapt
Grupul de firme INTERAGRO care gestioneaza si dezvolta un complex de activitati productive si comerciale in
domeniile industriei si agriculturii. Grupul de firme INTERAGRO reuneste afaceri diferite si totusi legate intre ele de
acelasi obiectiv, respectiv exploatarea rationald a resurselor naturale si valorificarea acestora prin cresterea eficientei
intregului lant de productie si exploatare, concretizata prin inchiderea lantului productie — consum, iar toate acestea au
fost realizate cu un capital uman de calitate.

Societatea desfasoara activitatea la sediul social din Strada Verii nr. 1 — 3, sector 2 Bucuresti si totodata are inregistrate
puncte de lucru in Bucuresti, Ploiesti, Zimnicea, Alexandria, Rosiori, Perigoru, Dragos Voda, Giurgiu. InterAgro SA
este titulara a Licentei de furnizare de gaze naturale nr. 1914/04.12.2013 cu valabilitate pana la data de 31.12.2020.

in vederea asiguririi caliatii produselor si serviciilor oferite, Interagro SA a implementat standardul de calitate ISO
9001 /2000, fiind certificata in acest sens de SC AEROQ SA Bucuresti.

1.1 Structura actionariat la data deschiderii procedurii

Nr. Crt. Actionar Nr. actiuni detinute  |Valoare aport (lei) paCr;)itc?p(:legie
1 Interaction SRL 8,142,100 40,710,500 76.4682%
2 Niculae Adina-Elena 2,004,048 10,020,240 18.8214%
Bilton Claire-Marie 501,551 2,507,755 4.7104%

Total 10,647,699 53,238,495 100.0000%

Capitalul social subscris si varsat este de 53.238.495 lei.

1.2 Conducerea companiei

Conducerea societatii a fost asigurata de un Consiliul de Administratie format din trei membrii §i anume:

- Presedinte - DI. Ioan Niculae

- Membru - DI1. Marin Mirea

- Membru - DI. Gheorghe Lazar

Conducerea executiva a fost asigurata de:

- Director General D1. Marcel Cadar

- Director Economic DI. Gheorghe Popescu

- Director Export - Import D1. Marian Ghizdareanu

- Director Departament Agricol DI. Cezar Sorin Dogaru

La data deschiderii procedurii de insolventa, din informatiile primite din partea societatii debitoare, activitatea
Consiliului de Administratie era suspendatd, societatea fiind reprezentata in relatia cu tertii de catre Directorul General.
1.3 Organizare interna a companiei

La data deschiderii procedurii de insolventa fata de Interagro SA, societatea avea un numar de 76 de salariati, organizati
astfel:

Total salariati Cu timp normal Cu timp partial
Total din care 76 60 16
CONDUCERE 16 9
EXECUTIE 22 13
MUNCITORI 38 38 0
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Organigrama companiei astfel cum aceasta era in vigoare la data de 01.02.2016 este prezentata mai
jos:
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2. MOTIVELE DESCHIDERII PROCEDURII GENERALE A INSOLVENTEI

Prin cererile Inregistrate pe rolul Tribunalului Bucuresti — Sectia a VII-a Civild sub nr. 36095/3/2015, creditorii Piraeus
Bank Romania SA, Axia Nova Property Holdings SRL, Socep SA Constanta, E.ON Energie Romania SA, T.M.U.C.B.
SA si Watch & Catch SRL au solicitat deschiderea procedurii de insolventa fata de Interagro SA, ca urmare a
neachitdrii la scadentd a debitelor datorate de catre aceasta societate.

Prin sentinta nr. 645 din data de 01.02.2016 pronuntatd de Tribunalul Bucuresti — Sectia a VII-a Civild in dosarul cu
numarul 36095/3/2015, in temeiul art. 72 alin. 6 din Legea nr. 85/2014 a fost dispusa deschiderea procedurii generale a
insolventei impotriva SC Interagro SA

Prin aceeasi sentinta mentionatd mai sus, instanta de judecata a desemnat in calitate de administrator judiciar provizoriu
pe ZRP Insolvency S.P.R.L. cu sediul in Bucuresti, str. Dimitrie Racovita nr. 28 -30, sector 2, cu atributiile prevazute de
art. 58 din Legea nr. 85/2014.

3. ANALIZA SITUATIEI ECONOMICO-FINANCIARE A DEBITOAREI

in vederea efectudrii analizei situatiei patrimoniale si a intocmirii prezentului raport, administratorul judiciar a utilizat
informatiile si documentele puse la dispozitie de cétre reprezentantii societatii, respectiv:

v’ situatiile financiare aferente anilor 2013 si 2014, insotite de balantele de verificare aferente,

v’ balanta de verificare intermediara la data de 31.12.2015.

Avand in vedere faptul céd balanta de verificare la data de 31.12.2015 nu este in forma finala, la data intocmirii acestui
raport, au fost efectuate anumite prelucrari ale informatiilor cuprinse in aceasta, pentru a se putea realiza comparatia cu
exercitiile financiare anterioare.

in vederea stabilirii cauzelor ce au condus la starea de insolventi a debitoarei, administratorul judiciar, in baza
documentelor de care dispune la aceasta data, a efectuat analiza pe mai multe planuri:

e analiza situatiei patrimoniale;

e analiza evolutiei contului de profit si pierderi;

e analiza indicatorilor economico-financiari.

Perioada analizata cuprinde intervalul 31.12.2012 —31.12.2015.

3.1 ANALIZA SITUATIEI PATRIMONIALE

Denumire indicator - BILANT 2012 2013 2014 2015
ACTIVE IMOBILIZATE, din care: 738,209,458 505,285,328 363,564,673 290,415,228
Imobilizari necorporale 1,033,710 1,013,514 965,903 900,172
Imobilizari corporale 347,907,002 259,702,865 207,871,240 165,328,593
Imobilizari financiare 389,268,746 244,568,949 154,727,530 124,186,463
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Denumire indicator - BILANT 2012 2013 2014 2015
ACTIVE CIRCULANTE, din care: 1,716,952,601 1,390,239,160 1,361,625,864 1,309,848,329
Stocuri 547,895,029 253,817,138 219,286,810 17,719,043
Creante 1,164,819,893 1,134,367,738 1,140,949,499 1,291,373,833
Disponibilitati banesti si investitii pe 4,237,679 2,054,284 1,389,555 755,453
termen scurt
CHELTUIELI IN AVANS 12,724,739 14,828,252 2,711,987 0
DATORII TOTALE, din care: 1,943,332,759 1,360,972,038 1,202,483,151 1,170,113,265
Datorii cu scadentd mai mica de un an 1,615,711,342 1,222,181,525 1,050,974,675 1,127,386,626
Datorii cu scadenta mai mare de un an 327,621,417 138,790,513 151,508,476 42,726,639
VENITURI IN AVANS 0 0 0 0
PROVIZIOANE (ct. 151) 0 0 0 0
ACTIVE CIRCULANTE NETE 113,965,998 182,885,887 313,363,176 182,461,703
ACTIVE NETE 524,554,039 549,380,702 525,419,373 430,150,292
CAPITALURI PROPRII, din care: 524,554,039 549,380,702 525,419,373 430,150,292
Capital social 53,238,495 53,238,495 53,238,495 53,238,495
Rezerve din reevaluare (ct. 105) 66,705,433 66,533,787 64,109,178 64,109,178
Rezerve (ct. 106) 5,502,310 5,570,307 7,994,916 7,994,916
Rezultat reportat - pierdere (-), profit (+) 196,855,469 399,107,801 421,288,113 336,818,335
Rezultatul exercitiului - pierdere (-), profit 202,252,332 24,930,312 -21,211,329 -32,010,632
()

Repartizarea profitului 0 0 0 0
3.1.1 Situatia activelor societatii
La data de 31.12.2015, debitoarea inregistreaza un activ total in valoare de 1.600.263.557 lei.

Structura activului
Specificatie 2012 2013 2014 2015
lei % lei % lei % lei %

Imobilizari necorporale 1,033,710 |0.04%| 1,013,514 |0.05%| 965,903 |0.06%| 900,172 |0.06%
Imobilizari corporale 347,907,002 |14.10%| 259,702,865 [13.59%| 207,871,240 {12.03%| 165,328,593 (10.33%
Imobilizari financiare 389,268,746 |15.77%| 244,568,949 [12.80%| 154,727,530 | 8.95% | 124,186,463 |7.76%
/Active imobilizate 738,209,458 [29.91%)| 505,285,328 [26.45%| 363,564,673 [21.04%| 290,415,228 (18.15%
Stocuri 547,895,029 [22.20%| 253,817,138 {13.29%| 219,286,810 [12.69%| 17,719,043 |1.11%
Creante 1,164,819,893147.20%]1,134,367,738|59.38%]1,140,949,499(66.03%](1,291,373,833/80.70%
Disponibilitati banesti 4,237,679 10.17% | 2,054,284 |0.11%| 1,389,555 |0.08% | 755,453 |0.05%
/Active circulante 1,716,952,601/69.57%]1,390,239,160(72.77%]1,361,625,864(78.80%1,309,848,329(81.85%
Cheltuieli in avans 12,724,739 [0.52% | 14,828,252 |0.78% | 2,711,987 |0.16% 0 0.00%
TOTAL ACTIV 2,467,886,798| 100% |1,910,352,740( 100% (1,727,902,524| 100% |1,600,263,557| 100%

Activele imobilizate ale companiei au o valoare consistenta, respectiv 290.415.228 lei (valoarea brutd a activelor
imobilizate este de 442.095.466 lei), la finalul anului 2015, insa acestea reprezintd doar 18,15% din valoarea totala a

activelor.

Conform balantei de verificare intermediare la data de 31.12.2015, activele imobilizate cuprindeau urmatoarele

categorii:

e imobilizari necorporale, compuse din concesiuni, brevete, licente, marci in suma bruta de 1.586.776 lei, precum si alte
tipuri de imobilizéri necorporale, cu o valoare contabild bruta de 3.784 lei;
e imobilizari corporale, compuse din: terenuri (92.529.615 lei), constructii (68.179.357 lei), utilaje, instalatii tehnice si
masini (127.637.660 lei), mobilier si aparaturd de birotica (1.988.619 lei), precum si imobilizari corporale in curs

(25.983.192 lei);
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e imobilizari financiare care reprezinta alte titluri de participare in suma de 17.305.664 lei (principalele companii la care
se detin participatii fiind: CEREALCOM TELEORMAN, BIO FUEL ENERGY si STEAUA DUNARII) si creante
imobilizate in suma totald de 106.880.799 lei (care au urmatoarea componenta: imprumuturi acordate — 50.602.148 lei,
garantii retinute in baza contractelor comerciale — 1.277.883 lei si alte creante imobilizate — 55.000.768 lei).

Evolutia activelor imobilizate

W Imobilizari necorporale W Imobilizari corporale W Imobilizari financiare

389.268.746
347.907.

207.871.240
165.328.593

|
86.463

2012

2013 2014 2015

Asa cum reiese din graficul prezentat mai sus, evolutia activelor imobilizate este descrescatoare in perioada analizata,
acest lucru datorandu-se amortizarii imobilizarilor corporale si necorporale aflate in patrimoniul societatii debitoare,
precum si a iesirilor de active.

Cauzele evolutiei activelor imobilizate sunt prezentate in tabelul de mai jos:

Variatia activelor imobilizate - corectata

Denumire indicator 2013 2014 2015
(lei) (%) (lei) (%) (lei) (%)

Variatie imobilizari necorporale -20,196 -1.95% -47,611 -4.70% -65,731 -6.81%
Variatie imobilizari corporale -88,204,137 | -25.35% | -51,831,625 | -19.96% | -42,542,647 | -20.47%
Subtotal -88,224,333 | -27.31% | -51,879,236 | -24.66% | -42,608,378 | -27.27%
Amortizare, deprecieri 39,438,487 36,547,177 29,170,154
Corectie amortizare, deprecieri -48,785,846 | -13.98% | -15,332,059 -5.88% | -13,438,224 | -6.43%
(variatie neta - iesiri de imobilizari
corporale si necorporale)
Variatie imobilizari financiare -144,699,797 | -37.17% | -89,841,419 | -36.73% | -30,541,067 | -19.74%
Total variatie neta active imobilizate | -193,485,643 | -51.15% | -105,173,478 | -42.62% | -43,979,291 | -26.17%

Dupa cum se poate observa, imobilizdrile necorporale si corporale se diminueazd partial ca urmare a amortizarii.
Corectand deprecierea determinatd de amortizare, se constatd ca scaderea imobilizarilor corporale si necorporale este
provocata si de iesiri de active din patrimoniul entitétii. Astfel, variatia corectata prin excluderea deprecierii ireversibile
(amortizare) a imobilizarilor corporale si necorporale este cuprinsa intr-un interval de -5,88% si -13,98%, astfel in trei
exercitii financiare, din patrimoniul debitoarei fiind scoase imobilizari corporale si necorporale cu o valoare cumulata
de 77.556.129 lei.

Variatia netd a imobilizérilor corporale si necorporale se explicd in sens pozitiv, prin achizitionarea de licente,
concesiuni, terenuri, constructii si utilaje. in sens negativ, variatia neti se explicd prin faptul ci unele dintre aceste
active au fost aduse ca aport la capitalul societatilor la care debitoare detine participatii (de ex.: Steaua Dundrii), iar
unele au fost valorificate in vederea eficientizdrii activitatii de exploatare, precum si reinnoirii echipamentelor si
utilajelor folosite in activitatea de exploatare.

De asemenea, se observa ca influenta semnificativd asupra tendintei descrescatoare a activelor imobilizate este datd de
imobilizarile financiare, care au un ritm de scadere accentuat in comparatie cu celelalte tipuri de active imobilizate,
respectiv o variatie cuprinsa Intre -19,74% si -37,17%. Variatia considerabild a imobilizdrilor financiare se datoreaza
imprumuturilor acordate de citre debitoare entitétilor afiliate, acestea fluctudnd semnificativ de la o perioada la alta.
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Evolutia activelor circulante
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La data de 31.12.2015, activele circulante ale societatii sunt reprezentate de stocuri (17.719.043 lei), creante de
activelor circulante este una descendenta, fiind influentata, in principal de fluctuatia creantelor de recuperat, urmata de
cea a stocurilor.

Avand in vedere obiectul principal de activitate al societdtii debitoare, respectiv Cod CAEN (2): 0111 — Cultivarea
cerealelor (exclusiv orez), plantelor leguminoase si a plantelor producatoare de seminte oleaginoase”, ar constitui un
element de normalitate ca valoarea activelor circulante sa fie ridicatd si sa aiba o pondere mare in totalul activelor,
deoarece ciclul de productie din domeniul agriculturii se poate intinde pe perioade cuprinse intre 3 si 9 luni, urmat apoi
de incasarea creantelor care poate depasi 3 luni.

Luandu-se in considerare multiplele tipuri de activitdti desfasurate de societatea debitoare, precum si faptul ca
majoritatea veniturilor nu sunt obtinute din agriculturd, ci din comercializarea si/sau productia de ingrasaminte chimice,
precum si furnizarea de gaze naturale, consideram cd acest ciclu al stocurilor nu este relevant in prezenta analiza,
deoarece dinamica stocurilor este influentatd de numerosi alti factori. Astfel, mai jos sunt prezentate principalele
domenii pe care a activat sau activeaza societatea debitoare:

2.2.1.1 Productie si comert in domeniul industriei chimice si gazelor naturale

in domeniul productiei de ingrisdminte chimice, precum si a altor produse obtinute prin chimizarea gazelor naturale,
InterAgro SA a incheiat un larg parteneriat comercial cu o serie de combinate chimice, Donau Chem Turnu Magurele,
Chemgas Holding Corporation Slobozia, Amurco Bacidu, Ga Pro Co Chemicals Savinesti, Viromet Victoria si
Nitroporos Fagaras, reusind sa se afirme ca unul din cei mai importanti jucatori in aceasta piata.

in cadrul acestui parteneriat, in anul 2012 InterAgro SA a procesat o cantitate totald de 16.219.572 MWh de gaze
naturale in cadrul combinatelor de productie a ingrasamintelor chimice si a valorificat productia obtinuta catre clienti
din Romaénia, dar si pe piata externa.

incepand cu luna Februarie 2013, in acest parteneriat comercial a intrat si Interagro SRL Zimnicea care a preluat partea
de procesare gaze naturale in ingrasdminte chimice, iar Interagro SA furniza gazele naturale necesare procesarii, in baza
licentei de furnizor obtinuta de la Autoritatea de Reglementare in Domeniul Energiei si valorifica produse chimice pe
piata externa.

In cursul anului 2012, a fost valorificati o cantitate totald de 1.748.215 tone de ingrasaminte chimice, din care
1.033.798 tone uree, 310.884 tone UAN si 403.533 tone azotat de amoniu. Din cantitatile de ingrasaminte chimice
valorificate, peste 1.059.112 tone au fost destinate pietei externe (aproximativ 60%).

in luna ianuarie 2013, prin procesarea unei cantititi de gaze naturale de 2.137.000 Mwh, au fost produse circa 196.000
tone ingrasaminte chimice (136.000 tone UREE, 56.000 tone Azotat de Amoniu si 4.200 tone ingrasaminte lichide -
UAN).

in perioada februarie — decembrie 2013, Interagro SA a furnizat o cantitate totald de gaze naturale de 9.584.108 Mwh,
cea mai mare parte fiind destinatd producerii de ingrasaminte chimice. in cursul anului 2013, a fost desfacuti o cantitate
totala de 955.818 tone de ingrasaminte chimice, din care 578.426 tone uree, 291.323 tone UAN si 86.068 tone azotat de
amoniu. Din cantitatile de ingrasaminte chimice comercializate, peste 742.000 tone au fost destinate pietei externe
(aproximativ 78%).

in cursul anului 2014 Interagro SA a furnizat o cantitate totald de gaze naturale de 11.280.180 Mwh, cea mai mare parte
fiind destinatd producerii de ingragsaminte chimice.

in cursul anului 2014, a fost vandutd o cantitate totali de 538.338 tone ingrisdminte chimice, din care 283.119 tone
uree, 245.562 tone UAN si 9.657 tone azotat de amoniu. Din cantitdtile de ingrdsdminte chimice valorificate, peste
523.400 tone au fost destinate pietei externe (aproximativ 97 %). De asemenea, au mai fost valorificate peste 2.370 tone
metanol, 528 tone acid azotic, 703 tone antiaglomerant uree si 136 tone formaldehida.
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Concurenta Interagro SA pe piata ingrasamintelor chimice din Romania este reprezentatai de AZOMURES SA, dar
diferenta de cote de piatd era mare, in favoarea Interagro SA .

Printre principalii clienti externi ai Interagro SA se numara:

+ TRANSAMMONIA AG ELVETIA

+ GAVILON FERTLIZER LLC U.S.A.

+ AMEROPA AG ELVETIA

#+ KOCH FERTILIZER TRADING SARL ELVETIA

+ FERTGAS HANDELS GMBH AUSTRIA

2.1.2 Productie si comert in domeniul agricol

incepand cu anul 1995, INTERAGRO SA a devenit unul din principalii producitori de cereale si plante tehnice din
Romania. Dacé in anul 1996 Interagro SA administra 3.290 hectare teren arabil in judetele Prahova si Teleorman, in
toamna anului 2011, datoritd rezultatelor bune obtinute in primii ani de activitate si a increderii cd agricultura poate
aduce profituri importante, suprafata cultivata de firmele din grup a crescut considerabil ajungind la 45.800 hectare
teren arabil, vii si pasuni. Cele 45.800 hectare terenuri arabile, vii §i pasuni arendate, concesionate sau aflate in
proprietate, sunt dispuse in judetele: Teleorman, Prahova, Calarasi si Ialomita, in punctele de lucru: Rosiori, Perisoru,
Alexandria, Ploiesti, Dragos Voda, Arenda Traianu, Concesiune Piatra, Concesiune Zimnicele, precum si in unitatile
agricole partenere, dintre care mentionam: SC InterAgro SRL Zimnicea, SC Intercereal SA Fetesti, SC Cerealcom SA
Alexandria, in parteneriate comerciale.

La aceasta data, suprafata de terenuri cultivate de InterAgro SA este de 4.235,98 ha, diferenta de suprafata fiind
cultivata de companiile partenere mentionate anterior.

O preocupare constantd a conducerii InterAgro SA a fost dezvoltarea sectorului agricol. Pentru cresterea eficientei
activitatii economice a acestui sector de activitate, incepand din anul 1997 s-a trecut la modernizarea bazei de tractoare
si magini agricole, la folosirea unei chimizari de ultima ora si a productiei de seminte de inalta calitate biologica in
fermele proprii.

in prezent Grupul de firme Interagro detine o baza importanti de tractoare, masini agricole, mijloace de transport.
Introducerea tehnologiei semanatului simplificat (dintr-o singura trecere) a dus automat la reducerea cu 60 % a costului
lucrarilor mecanice. Astfel, obtinerea de productii mari la hectar precum si reducerea costurilor de productie au fost
posibile prin:

- utilizarea semintelor din categorii biologice superioare;

- refacerea sistemului de irigatii si dotarea cu echipamente de irigat de ultima ora;

- aplicarea unor ingrasaminte chimice lichide si solide;

- aplicarea corecta a pesticidelor.

Pe piata productiei agricole, exista in Romania numerosi competitori, precum Agro Chirnogi, Comcereal Vaslui s.a..

Ponderea categoriilor de active in totalul activelor
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Analizand graficul de mai sus rezultd faptul ca ponderea activelor circulante (81,85% la data de 31.12.2015) in totalul
activelor este semnificativ mai mare fata de cea a activelor imobilizate (18,15% la data de 31.05.2015).

Evolutia activelor circulante este una descrescatoare, influentata in principal de variatia creantelor, care constituie cea
mai mare parte a activelor circulante (avand o pondere de 80,70% din totalul activelor). Se constata ca la finalul anului
2015, firma duce lipsd de lichiditdti, valoarea acestora fiind nesemnificativd in comparatie cu valoarea datoriilor
curente, astfel, reprezinta un nivel crescut de risc faptul ca, cea mai mare parte din sursele proprii de finantare sunt
blocate in creante, care au un grad mai scazut de lichiditate si care pot prezenta dificultati in ceea ce priveste
recuperarea acestora (litigii cu debitori, inclusiv proceduri de insolventa/faliment, motiv pentru care sunt constituite si
provizioane pentru deprecierea creantelor).

De remarcat este cd, pentru a acoperi necesarul de lichiditate (respectiv deficitul de lichiditate determinat de recuperarea
cu dificultate a creantelor) pentru asigurarea unui rulaj al stocurilor, societatea utilizeaza in vederea finantarii activitatii
curente, credite bancare pe termen scurt cu o valoare foarte mare.

Din punct de vedere al rulajului, la nivelul anului 2013, principalii clienti ai companiei au fost urmatorii:

Nr. Partener RULAJ 2013
Crt.
1 | INTERAGRO SRL ZIMNICEA 1.075.574.660,44
2 | FERTGAS HANDELS GMBH VIENNA AUSTRIA 144.513.016,00
3 | TRANSAMMONIA AG ZURICH ELVETIA 143.743.031,00
4 | KEYTRADE AG ELVETIA 143.260.693,00
5 | AMEROPA AG BINNINGEN 130.623.908,00
Din punct de vedere al rulajului, la nivelul anului 2014, principalii clienti ai companiei au fost urmatorii:
Nr. Partener RULAJ 2014
Crt.
1 | INTERAGRO SRL ZIMNICEA 1.423.786.153,77
2 | TRAMMO AG ELVETIA ZURICH 112.924.821,00
3 | FERTGAS HANDELS GMBH VIENNA AUSTRIA 79.889.715,51
4 | NITRON INTERNATIONAL USA 39.144.016,00
5 | INTERCEREAL SRL ZIMNICEA 27.460.639,93
Din punct de vedere al rulajului, la nivelul anului 2015, principalii clienti ai companiei au fost urmatorii:
Nr. Partener RULAJ 2015
Crt.
1 | INTERAGRO SRL ZIMNICEA 227.898.150,32
2 | BIO FUEL SRL 17.970.985,80
3 | AS FC ASTRA PLOIESTI 16.207.036,61
4 | INTERCEREAL SA FETESTI 7.426.878,84
5 | CNFR NAVROM SA GALATI 4.396.832,02

Astfel, conform informatiilor de mai sus, din punct de vedere al rulajului se observa ca principalii parteneri comerciali
ai debitoarei sunt atat firme din grup, dar si firme din afara granitelor tarii, debitoarea efectuand exporturi considerabile,
atat timp cat a existat In activitatea societdtii productia sau comertul de ingrasaminte chimice (pand la Inchiderea
combinatelor chimice).

3.2 Situatia pasivului societatii

Structura pasivului
Specificatie 2012 2013 2014 2015
lei % lei % lei % lei %

CAPITAL SOCIAL 53,238,495 |2.2% | 53,238,495 |2.8% | 53,238,495 |3.1%| 53,238,495 |3.3%
Rezerve cumulate 72,207,743 |2.9% | 72,104,094 |3.8% | 72,104,094 |4.2% | 72,104,094 |4.5%
Rezultat cumulat 399,107,801 (16.2%| 424,038,113 |22.2%| 400,076,784 |23.2%| 304,807,703 {19.0%
(profit/pierdere)

Capital propriu 524,554,039 [21.3%| 549,380,702 |28.8%| 525,419,373 |30.4%| 430,150,292 (26.9%
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Datorii ce trebuie platite intr-o |1,615,711,342(65.5%]1,222,181,525|64.0%|1,050,974,675|60.8%|1,127,386,626(70.5%
perioada de pana la un an

Datorii ce trebuie platite intr-o | 327,621,417 (13.3%| 138,790,513 | 7.3% | 151,508,476 | 8.8% | 42,726,639 |2.7%
perioada mai mare de un an

Datorii totale 1,943,332,759(78.7%]|1,360,972,038|71.2%| 1,202,483,151|69.6%|1,170,113,265(73.1%
PROVIZIOANE 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%
'Venituri in avans 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%
TOTAL PASIV 2,467,886,798(100%1,910,352,740|100%|1,727,902,524|100%1,600,263,557|100%

Societatea inregistreaza pe intreaga perioada analizatd capitaluri proprii pozitive, iar datoriile totale ale debitoarei scad,
ceea ce a condus la cresterea ponderii capitalului propriu in totalul pasivelor, acesta avand valori crescatoare in
intervalul 2012 — 2014, cu valori cuprinse intre 21,3% si 30,4%.

in perioada 2012 — 2013, societatea a inregistrat profit net contabil care a ajutat la aprecierea capitalurilor proprii in
raport cu sursele externe de finantare. incepand cu exercitiul financiar din anul 2014, compania inregistreaza pierderi
contabile, dar care prin corelatia cu diminuarea datoriilor duc la cresterea ponderii capitalului propriu in totalul
pasivelor.

In anul 2015, societatea nu reuseste si se redreseze din punct de vedere financiar, pe fondul suspendirii activitatii
combinatelor chimice din grup cu care avea relatii 26,9% la data de 31.12.2015, ca pondere in totalul pasivelor
societatii). Mentionam faptul cad pierderile inregistrate la finalul anului 2014 si 2015 pot fi acoperite cu usurintd,
debitoarea inregistrand rezultate pozitive reportate cu o valoare foarte mare. Astfel, rezultatele cumulate ale debitoarei
pe intreaga perioada analizata ajung la valoarea de 304.807.703 lei.

Se constatd ca evolutia capitalului propriu este influentatd si de ajustarea rezultatului reportat, astfel, in anul 2014, se
constatd o modificare in sens negativ a rezultatului reportat cu suma de 2.750.000 lei, care reprezintd repartizarea
profitului obtinut in exercitiile financiare anterioare pe dividende. De asemenea, in anul 2015, se constatd o modificare
in sens negativ a rezultatului reportat cu suma de 61.266.640 lei. Aceasta suma reprezintd pierderea anului 2014 care a
fost transferata in contul de rezultate reportate in cuantum de 21.211.329 lei, iar suma de 40.055.311 lei, reprezinta
sumele care au fost stabilite In urma unei inspectii fiscale ca obligatii de platd suplimentare si accesorii aferente
perioadei 2005-2009, pentru care contestatiile societatii debitoare au fost respinse definitiv, sume care au afectat
rezultatele fiscale ale perioadei 2005-2009, dar care au fost inregistrate pe seama rezultatului reportat in conformitate cu
prevederile legale in vigoare.

Evolutia capitalului propriu in raport cu datoriile societatii

2.500.000.000
2.000.000.000
1.500.000.000
1.000.000.000

500.000.000
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Analizand graficul de mai sus si avand in vedere aspectele prezentate anterior, rezulta faptul ca societatea incepe sa aiba
o activitate mai putin rentabila si sa utilizeze mai mult surse externe de finantare, fapt determinat de recuperarea cu
dificultate a creantelor.

De asemenea, este de remarcat si faptul ca in perioada 31.12.2012 — 31.12.2013 se inregistreaza o diminuare a datoriilor
cu aproximativ 582.360.721 lei, scadere ce este determinata atit de desfasurarea activitatii prin creerea unui rulaj
semnificativ al lichiditatii, precum si de efectuarea de compensari de creante, care cumulate au permis achitarea unei
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parti consistente a datoriilor.
Structura datoriilor

STRUCTURA DATORIILOR DECEMBRIE 2015
Nr. Crt. Denumire Valoare (lei) P(::gelr:/oin
1 Imprumuturi pe termen lung 42,726,639 3.65%
2 Credite bancare pe termen scurt 165,189,305 14.12%
3 Furnizori si clienti creditori 819,893,844 70.07%
4 Datorii salariale 427,166 0.04%
5 Datorii bugetare 5,003,831 0.43%
6 Dividende de plata 3,332,173 0.28%
7 Datorii fata de creditori diversi 133,540,307 11.41%
TOTAL 1,170,113,265 100.00%

Datorii fata de
creditori diversi
11,41%

Structura datoriilor Decembrie 2015

Datorii bugetare Dividende de plata Tmprumuturi pe

0,43% 0,28% termen lung
Datorii salariale 3,65%
0,04% .

Datoriile totale ale societatii la data de 31.12.2015, erau in suma de 1.170.113.265 lei, reprezentand in cea mai mare
parte datorii fatd de furnizori si clienti creditori — 70,07%. Alte categorii de datorii sunt reprezentate de urmatoarele:
credite bancare pe termen scurt — 14,12%, creditori diversi — 11,41%, imprumuturi pe termen lung — 3,65%, datorii
bugetare — 0,43%, dividende de platd — 0,28% si datorii salariale — 0,04%.

Se observa cad datoriile entitdtii sunt impartite in datorii curente (cu termen scadent mai mic de un an) si datorii pe
termen lung. Trendul general al datoriilor este descendent pana la nivelul anului 2014, ambele categorii de datorii fiind
in descrestere. In anul 2015 se observa ci o parte din datoriile cu scadenti mai mare de un an devin scadente si sunt
transferate asupra datoriilor curente, de unde rezultd diminuarea datoriilor mai mari de un an si cresterea datoriilor
curente. Per total, datoriile firmei scad in perioada analizatd cu suma de 773.219.494 lei.

Avand 1n vedere faptul ca o parte din furnizorii companiei au si calitatea de clienti, In perioada urmatoare se va proceda
la verificarea indeplinirii conditiilor compensarii legale, astfel incat soldul clientilor/furnizorilor sa nu fie afectat de
existenta dublei calitati a partenerilor comerciali.

Din punct de vedere al rulajului, la nivelul anului 2013, principalii furnizori ai companiei au fost urmatorii:
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CN:t Partener RULAJ 2013
1 INTERAGRO SRL ZIMNICEA 802.380.739,36
2 OMV PETROM GAS SRL BUCURESTI 602.707.377,12
3 INTERGAZ-EST SRL BUCURESTI 220.597.601,77
4 TRANSGAZ SA MEDIAS 118.154.003,27
5 TINMAR IND SA BUCURESTI 42.941.038,13

Din punct de vedere al rulajului, la nivelul anului 2013, principalii furnizori ai companiei au fost urmatorii:

CN:t Partener RULAJ 2014
1 INTERAGRO SRL ZIMNICEA 625.092.289,27
2 OMV PETROM GAS SRL BUCURESTI 599.956.879,66
3 E-ON GAZ ROMANIA SA TARGU MURES 414.312.572,39
4 TRANSGAZ SA MEDIAS 103.268.164,72
5 INTERCEREAL SA FETESTI 68.297.184,99

Din punct de vedere al rulajului, la nivelul anului 2013, principalii furnizori ai companiei au fost urmatorii:

CN:t‘. Partener RULAJ 2015
1 TINMAR IND SA BUCURESTI 170.339.921,56
2 SNGN ROMGAZ MEDIAS 34.267.165,60
3 TRANSGAZ SA MEDIAS 9.792.393,51
4 INTERAGRO SRL ZIMNICEA 8.985.833,11
5 INTERCEREAL SA FETESTI 7.130.950,68

Astfel, conform informatiilor de mai sus, din punct de vedere al rulajului se observa ca exista o constantd in ceea ce
priveste furnizorii firmei, in perioada 2013 — 2014, acestia fiind atdt firme din cadrul grupului (pana la un anumit
moment), dar In cea mai mare parte fiind terte firme din afara grupului, cu o oarecare variatie a rulajului.
3.3 ANALIZA CONTULUI DE PROFIT SI PIERDERI

Denumire indi;z;g;;iont de profit si 2012 2013 2014 2015
Cifra de afaceri, din care: 2,808,818,455 | 2,171,928,830 1,758,258,487 | 275,060,600
-Productia vanduta 2,092,692,249 634,368,608 48,536,684 18,125,986
-Venituri din vanzarea marfurilor 707,256,691 1,519,910,066 1,698,447,472 | 253,513,661

Reduceri comerciale acordate (ct. 709) 0 0 0 0
Venituri din subventii de exploatare aferente 8,869,515 17,650,156 11,274,331 3,420,953
cifrei de afaceri
Variatia stocurilor (ct. 711+712) 96,224,327 -219,402,409 30,101,780 20,307,944
Alte venituri din exploatare 42,192,625 4,092,692 7,493,116 15,190,974
TOTAL VENITURI DIN EXPLOATARE 2,947,235,407 1,956,619,113 1,795,853,383 | 310,559,518
Cheltuieli cu materiile prime si materialele 1,294,309,069 205,224,735 38,637,701 -535,082
consumabile
Alte cheltuieli materiale 84,231 80,462 74,300 31,270
Cheltuieli cu utilitatile (energie si apa) 10,096,653 1,069,183 308,073 154,338
Cheltuieli cu marfurile 629,611,294 1,389,090,240 1,576,675,915 | 250,710,747
Reduceri comerciale primite (ct. 609) 0 2,151,996 817,850 0
Cheltuieli cu personalul 13,732,814 16,163,771 12,899,729 5,760,503
Ajustari de valoare privind imobilizdrile 27,724,536 39,438,487 36,547,177 29,170,154
corporale si necorporale
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Denumire indiczftor - Cont de profit si 2012 2013 2014 2015
pierdere

Ajustari de valoare privind activele 22,126,863 0 -14,252,486 0
circulante (ct. 6814+654-7814-754)

Alte cheltuieli de exploatare, din care: 693,728,438 275,501,864 161,843,823 53,587,443
-Cheltuieli privind prestatiile externe 563,996,281 221,254,380 127,963,766 13,086,887
-Cheltuieli cu alte impozite si taxe 2,026,602 4,564,198 2,359,127 1,411,624
-Alte cheltuieli de exploatare 127,705,555 49,683,286 31,520,930 39,088,932

TOTAL CHELTUIELI DIN 2,691,413,898 1,924,416,746 1,811,916,382 338,879,373

EXPLOATARE

REZULTATUL EXPLOATARII 255,821,509 32,202,367 -16,062,999 -28,319,855

VENITURI FINANCIARE 79,097,636 201,429,220 46,419,141 43,392,144

Cheltuieli cu dodéanzile 17,374,066 13,778,691 11,533,912 10,584,036

CHELTUIELI FINANCIARE 99,839,354 202,809,212 51,744,490 47,082,921

REZULTATUL FINANCIAR -20,741,718 -1,379,992 -5,325,349 -3,690,777

VENITURI EXTRAORDINARE 1,400 991,382 177,019 0

CHELTUIELI EXTRAORDINARE 0 131,510 0 0

REZULTATUL EXTRAORDINAR 1,400 859,872 177,019 0

TOTAL VENITURI 3,026,334,443 2,159,039,715 1,842,449,543 353,951,662

TOTAL CHELTUIELI 2,791,253,252 2,127,357,468 1,863,660,872 385,962,294

REZULTATUL BRUT AL 235,081,191 31,682,247 -21,211,329 -32,010,632

EXERCITIULUI

Cheltuieli cu impozitul pe profit 32,828,859 6,751,935 0 0

REZULTATUL NET AL EXERCITIULUI 202,252,332 24,930,312 -21,211,329 -32,010,632

Pe intreaga perioada analizata (31.12.2012 — 31.12.2015), cifra de afaceri si veniturile totale au valori semnificative,
insd valoarea acestora are un ritm accentuat de scadere. Astfel, pana la nivelul anului 2014 cifra de afaceri scade cu
aproximativ 37% fatd de anul 2012, iar 1n anul 2015, pe fondul restrangerii activitatii ca urmare a suspendarii activitatii
combinatelor chimice partenere are loc o scadere foarte mare a cifrei de afaceri, respectiv de 90% fata de anul 2012 si
849% fata de exercitiul financiar anterior (2014).

Efectele diminudrii cifrei de afaceri incep sa aiba o influenta negativa asupra rezultatelor contabile incepand cu anul
2014, moment in care debitoarea inregistreaza rezultate contabile negative. Desi cifra de afaceri se diminueaza de la un
exercitiu financiar la altul, valoarea cheltuielilor de exploatare a societdtii prezinta un ritm mult mai lent al descresterii
(ca urmare a ineficientei corelarii tuturor cheltuielilor de exploatare la marja comerciald redusa pe care o obtine firma),
fapt ce a condus la inregistrarea de pierderi aferente activitatii de exploatare incepand cu anul 2014. Principalele tipuri
de cheltuieli efectuate de catre entitatea analizatd sunt reprezentate de cheltuieli privind marfurile, cheltuieli privind
prestatiile externe, cheltuieli cu deprecierea activelor corporale si necorporale (amortizare), precum si alte cheltuieli de
exploatare.

Din analiza componentei cifrei de afaceri rezulta o tranzitie intre componentele acesteia, astfel incepand cu anul 2012,
atunci cand societatea producea prin intermediul combinatelor chimice ingrdsaminte se observa o pondere foarte mare a
productiei vandute (care continea si veniturile aferente agriculturii). in perioada 2013 — 2014, are loc o tranzitie a
veniturilor determinatd de modificarea tipului de relatii contractuale pe care Interagro SA le avea cu firmele
producatoare de ingrasaminte din grup (combinatele chimice). Astfel, debitoarea incepea din cursul anului 2013, sa
intermedieze comercializarea ingrasdmintelor (productia fiind transferata cétre o alta firma din grup), fapt ce se reflecta
treptat in cresterea ponderii veniturilor din vanzarea marfurilor in cifra de afaceri, care pana la nivelul anului 2012,
reprezentaserd mai mult venituri obtinute din furnizarea de gaze naturale.

In anul 2015 se remarca si influenta suspendarii activititii combinatelor chimice, in veniturile din vinzarea marfurilor
fiind reflectate doar acele venituri generate de furnizarea de gaze naturale, iar in productia vanduta sunt reflectate
veniturile din agricultura.

Activitatea financiara a firmei prezintd un grad de complexitate mediu (societatea avand contracte cu diverse institutii
bancare in vederea acordarii de linii de credit atat pe termen lung, cat si pe termen scurt), rezultatul financiar avand o
influentd semnificativa asupra rezultatului contabil final, pe intreaga perioadd analizatd, influentand in sens negativ
rezultatele firmei, precum si majorand pierderile acesteia. Astfel, societatea Inregistreaza venituri si cheltuieli din
diferente de curs valutar (care au cea mai mare influentd asupra rezultatului din activitatea financiard), venituri si
cheltuieli cu dobanzile, cheltuieli care constituie dobénzile calculate imprumuturilor bancare pe termen scurt si pe
termen lung, precum si venituri si cheltuieli determinate de efectuarea de investitii financiare (cu o influentd redusa
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asupra rezultatului financiar).
3.4 PREZENTAREA PRINCIPALILOR INDICATORI ECONOMICO-FINANCIARI
INDICATORI DE LICHIDITATE

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015
Lichiditatea generala (Active circulante / Datorii 1.06 1.14 1.30 1.16
curente)
Lichiditatea intermediara [(Active circulante — Stocuri) 0.72 0.93 1.09 1.15
/ Datorii curente]
Lichiditatea imediata (Disponibilitati banesti / Datorii 0.0026 0.0017 0.0013 0.0007
curente)

Lichiditatea generald = Active circulante / Datorii totale
Denumire indicator 2012 2013 2014 2015

Lichiditatea generala (Active circulante / Datorii 1.06 1.14 1.30 1.16
curente)

Conform literaturii de specialitate termenul de lichiditate generala” reprezintd capacitatea unei entitati de a face fata
datoriilor pe termen scurt prin valorificarea activelor circulante. in general, datoriile pe termen scurt reprezinti o parte
semnificativa din totalul datoriilor unei companii §i depasesc, de regula, resursele de numerar. Din punct de vedere
teoretic, cu cat este mai mare valoarea acestui raport, cu atat mai protejata este pozitia creditorilor companiei.
O valoare ridicatd a acestui indicator ar oferi o mult mai mare protectie impotriva pierderilor potentiale, ce s-ar datora
falimentului afacerii. Un excedent semnificativ al activelor circulante fata de datoriile curente ar putea fi considerat un
mijloc de protectie, in conditiile in care stocurile ar trebui lichidate rapid, iar la colectarea creantelor nu s-ar inregistra
pierderi sau probleme de recuperare.
Privita dintr-un alt unghi si avand in vedere si obiectul de activitate al societdtii, o ratd de lichiditate excesiv de mare ar
putea sa semnalizeze un management defectuos. Aceastd rata ridicatd ar putea indica nivele excesive ale numerarului,
stocuri supradimensionate devenite inutile, comparative cu nevoile curente si un management slab al creditului
comercial acordat. In acelasi timp compania s-ar putea si nu profite din plin de capacitatea sa de indatorare comerciald
pe termen scurt.
Din punct de vedere practic, un nivel al lichiditatii generale cuprins intre 1,5 si 2 (supraunitar, adicd 150-200%) este
potrivit pentru majoritatea afacerilor, deoarece aceasta proportie ar asigura, acoperirea tuturor datoriilor curente prin
activele circulante. Problema legata de acest concept este aceea ca rata masoara practic conditiile statice ale activitatii si
evalueazd capacitatea companiei de acoperire a datoriilor curente ca si cand ar fi in pragul lichidarii, iar activele
circulante ar fi valorificate instantaneu. Aceasta rata nu reflecta dinamica implicatd de principiul continuitatii activitatii,
care ar trebui sa fie o prioritate a managementului in situatia reorganizarii companiei, conform intentiei aflate la dosarul
de insolventa a debitoarei.
in cazul de fata, lichiditatea generala se situeaza sub nivelul optim, dar are o valoare supraunitari in perioada 2012 —
2015, insd cu o usoard tendinta de crestere 1n ultima parte a perioadei analizate.
- Rata lichiditatii intermediare = (Active circulante-Stocuri) / Datorii curente

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015

Lichiditatea intermediara [(Active circulante — Stocuri) 0.72 0.93 1.09 1.15
/ Datorii curente]

Lichiditatea intermediard reprezinta testul acid (denumita si quick ratio”) asupra capacitatii intreprinderii de a-si onora
obligatiile pe termen scurt prin eliminarea elementelor de active circulante cu cel mai scazut grad de lichiditate
(stocuri). Conceptul cheie 1n acest caz este testarea gradului de achitare a datoriilor curente in cazul unei crize majore,
presupunand ca stocurile detinute de firma creditata nu au nicio valoare.

Rata lichiditatii intermediare (RLIm) aratd posibilitatea de acoperire imediati a obligatiilor pe termen scurt. in unele
certe sau mai putin certe. Astfel, un indicator de nivel optim variaza si In functie de specificul activitatii, iar literatura de
specialitate apreciaza ca buna o ratd a lichiditatii intermediare cuprinsa intre 0,8 i 1.

Aceastd rata indica posibilitatea de acoperire imediata, cu activele cele mai lichide, a obligatiilor pe termen scurt, adica
situatia in care societatea s-ar afla dacd ar fi obligatd sd-gi inceteze activitatea imediat si sd-gi plateascad datoriile cu
scadenta sub 1 an. Eliminarea stocurilor se efectueaza deoarece, procesul de valorificare al acestora presupune trecerea
unui anumit interval de timp pana la transformarea in numerar.

in cazul societatii INTERAGRO SA valorile ratei lichiditatii intermediare (RLIm) fluctueazi foarte mult, astfel
lichiditatea intermediard este influentatd foarte mult de creantele de recuperat, care prezintd un grad ridicat de
incertitudine in situatia de fatad a debitoarei. Astfel, in anul 2012, se constata un nivel aflat sub pragul minim al
lichiditatii intermediare, in timp ce in perioada 2014-2015, valorile acestui indicator depasesc pragul maxim recomandat
(societatea confruntdndu-se cu un deficit de lichiditate determinat de recuperarea cu dificultate a creantelor). Singurul
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exercitiu financiar in care se inregistreaza o lichiditate intermediara relativ buna este anul 2013, insé tendinta acestuia
era de crestere.
- Lichiditatea imediatd = (Active circulante — stocuri — creante) / Datorii curente

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015

Lichiditatea imediata (Disponibilitati banesti / Datorii 0.0026 0.0017 0.0013 0.0007
curente)

Lichiditatea imediata reflectd posibilitatea achitarii datoriilor pe termen scurt pe seama numerarului aflat in casierie, a
conservatoare din cele trei rapoarte de lichiditate pe termen scurt. Lichiditatea rapida are in vedere doar acele active
care pot fi convertite cel mai usor in lichiditati, excluzand stocurile si creantele. Foarte putine companii vor avea destui
bani si echivalent de numerar pentru a acoperi integral datoriile curente, care nu este neaparat un lucru rau, astfel incat
nu este indicatd concentrarea pe acest raport ca fiind de 1:1.

Astfel, din punct de vedere economic, nu este realist pentru o companie sa mentind premeditat un nivel ridicat de active
in numerar pentru a acoperii datoriile curente. De aceea, se considera ca nivelul acestei rate are un prag optim cuprins
intre 0,2 si 0,4.

intreaga perioada analizatd valoarea indicatorului tinde spre 0 (zero), fapt ce arata un deficit semnificativ de lichiditate,
care a fortat compania sa apeleze la surse de finantare externe pe termen scurt (credite bancare pe termen scurt, corelat
cu amanarea la plata a unei parti a creditului furnizor).

Evolutia indicatorilor de lichiditate

Evolutie indicatori de lichiditate
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Asa cum rezultd din graficul de mai sus, se constata faptul ca gradul de lichiditate al firmei creste in ultima parte a
perioadei analizate, ca urmare a cresterii cuantumului creantelor de recuperat (crestere generatd de valorificarea unei
parti semnificative a stocurilor), insd aceastd imbunatatire a nivelului lichiditatii este doar aparentd, deoarece nivelul
efectiv de numerar (rata lichiditatii imediate) este foarte redus, fiind determinat de un blocaj la nivelul recuperarii
tuturor creantelor.

INDICATORI DE SOLVABILITATE

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015
Rata datoriilor (Total datorii / Total active) 78.74% 71.24% 69.59% 73.12%
Gradul de indatorare (Total datorii / Capital propriu) 370.47% 247.73% 228.86% 272.02%
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Solvabilitatea patrimoniala (Capital propriu / Total 21.26% 28.76% 30.41% 26.88%
active)
- Rata datoriilor = total datorii/total active
Denumire indicator 2012 2013 2014 2015
Rata datoriilor (Total datorii / Total active) 78.74% 71.24% 69.59% 73.12%

Rata datoriilor (RD) este un indicator general al indatorarii, iar pentru un nivel optim trebuie sa fie mai mica sau egala
cu 1 (100%). Aceastd ratd calculeaza proportia in care activul total este finantat prin intermediul datoriilor. Pentru
sanatatea financiara a companiei, este de dorit sa existe o ratd a datoriilor cat mai micé, astfel activele sa fie finantate
mai mult prin utilizarea capitalului propriu si nu prin atragerea de surse externe.
Cu cat sunt mai multe datorii cu atat serviciul datoriei e mai mare si presiunea asupra cash-flow-ului mai accentuata.
Rata datoriilor in cazul de fatd se afld sub valoarea de 1 pentru intreaga perioadd analizatd, ceea ce indicd o situatie
normald a gradului de indatorare, acest lucru fiind determinat de finantarea activitatii utilizand si surse proprii.
- Gradul de indatorare = Total datorii / Capital propriu

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015

Gradul de indatorare (Total datorii / Capital propriu) 370.47% 247.73% 228.86% 272.02%

Indicatorul evidentiaza proportia finantarii datoriilor totale ale societatii pe seama capitalurilor proprii. O diminuare a
nivelului acestui indicator reflecta o intarire a capacitatii de autofinantare pe termen scurt, mediu si lung. Un nivel
superior lui 5 (500%) poate atrage un semnal de alarma pentru creditorii societatii.
Gradul de indatorare al societatii se afla la un nivel mediu, cu o perioada de apreciere in intervalul 2012 — 2014, insa
aceasta apreciere este stopatd in anul 2015, atunci cand gradul de indatorare al firmei se depreciaza.
- Solvabilitatea patrimonialda = Capital propriu / Total active

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015

Solvabilitatea patrimoniala (Capital propriu / Total 21.26% 28.76% 30.41% 26.88%
active)
Solvabilitatea patrimoniala (sau rata autonomiei financiare) exprima gradul de finantare al activelor cu ajutorul
capitalului propriu al societatii. Aceasta exprima gradul de acoperire a obligatiilor de plata pe termen mediu si lung,
inclusiv a obligatiilor catre actionari constand in capitalul varsat si alte fonduri constituite, din capitalul propriu.
Literatura de specialitate indica un nivel minim acceptat al solvabilitatii patrimoniale de 30% (sau 0,3) si un nivel
normal de 50%-60% (sau 0,5-0,6).
in situatia de fatd, societatea inregistreaza valori ale solvabilitatii patrimoniale sub pragul minim acceptat de 30%, fapt
ce se datoreaza pierderilor inregistrate, care au condus la scaderea capitalurilor proprii in anul 2015, si la acoperirea
acestor pierderi prin indatorare.
Astfel, din acest punct de vedere situatia societatii este dificila, deoarece aceasta nu are autonomie financiara si depinde
foarte mult de creditori, ceea ce presupune o presiune foarte mare in ceea ce priveste plata datoriilor scadente, fapt ce
are ca efect inregistrarea unor rate de lichiditate imediata scazute, deoarece societatea nu poate acumula numerar, fiind
presata de plata datoriilor.
Evolutia indicatorilor de solvabilitate

Evolutie indicatori de solvabilitate
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Asa cum rezulta din graficul de mai sus, se constatad faptul ca gradul de solvabilitate al firmei se deterioreaza din ce in
ce mai mult in ultima parte a perioadei analizate, societatea generand cu dificultate surse proprii de finantare, fiind
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nevoita sa acopere pierderile activitatii de exploatare utilizand capital imprumutat.

INDICATORI DE GESTIUNE
Denumire indicator 2012 2013 2014 2015
Viteza de rotatie a activelor imobilizate (CA / Active 3.80 4.30 4.84 0.95
imobilizate)
Durata de rotatie a stocurilor (Stocuri / Cifrd de afaceri 71 43 46 24

* nr. De zile)

Durata de rotatie a creantelor (Creante / Cifra de afaceri 151 191 237 1,714
* nr. De zile)

Durata de rotatie a datoriilor (Datorii curente / Cifra de 210 205 218 1,496
afaceri * nr. De zile)

Viteza de rotatie a activelor imobilizate exprimad numarul de rotatii efectuate de activele imobilizate pentru realizarea
cifrei de afaceri. De asemenea, acest indicator evalueazd eficienta managementului activelor imobilizate prin
examinarea valorii cifrei de afaceri generate din exploatarea acestora.

Dupa cum se observa din tabelul de mai sus, evolutia acestui indicator aratd o scadere a eficientei activelor imobilizate
in a genera venituri aferente cifrei de afaceri. Astfel, prin faptul ca activitatea societatii s-a restrans, acest lucru se
reflecta in capacitatea activelor imobilizate ale societatii de a genera plusuri de valoare.

Durata de rotatie a stocurilor aratd la ce perioadd de timp stocul a fost rulat (valorificat) in cursul unui exercitiu
financiar, generand venituri aferente cifrei de afaceri. Durata de rotatie a stocurilor are o tendintd de scédere in intreaga
perioada analizata, iar valorile acestui indicator sunt relativ mici. Astfel, societatea isi transforma stocurile in venituri
aferente cifrei de afaceri intr-un interval cuprins intre 24 si 71 de zile.

Durata de rotatie a creantelor reprezinti perioada de timp la care se incaseazi creantele de recuperat ale societatii. in
situatia de fata, durata de rotatie a creantelor are valori foarte ridicate cu tendinte de crestere la finalul anului 2015.
Astfel, societatea incaseaza cu mari intdrzieri veniturile aferente cifrei de afaceri intr-un interval cuprins intre 151 si
1.714 de zile.

Durata de rotatie a datoriilor reprezintd perioada de timp necesara societatii pentru a stinge din obligatiile scadente.
Astfel, acest indicator are valori foarte ridicate pe intreaga perioada analizata, societatea prelungind creditul comercial
acordat de catre creditori si utilizand n exces creditele bancare pe termen scurt, ceea ce a dus la achitarea datoriilor la
intervale cuprinse intre 205 si 1.496 de zile.

in concluzie, in ultima parte a perioadei analizate societatea isi valorifica rapid stocurile rimase in gestiune, iar
creantele obtinute din valorificarea acestora sunt incasate cu mare dificultate, fapt ce se rasfrange asupra platii datoriilor
curente, care sunt achitate cu mare intarziere. Astfel, societatea achitd partial datoriile in masura in care se genereaza
lichiditati din activitatea curenta si partial din sumele incasate din recuperarea creantelor vechi, aflate in sold, care sunt
mobilizate cétre acoperirea imediatd a datoriilor curente. Acest fapt este cauzat si de numeroasele creante litigioase pe
care debitoarea le are, o mare parte din clientii acesteia fiind firme care au intrat in procedura de insolventd, ceea ce a
determinat ca o pondere considerabila a surselor proprii de finantare a activitatii sa fie blocate in aceste active.
Analiza echilibrului financiar

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015

Fondul de Rulment (Active circulante — Datorii pe 101,241,259 168,057,635 | 310,651,189 182,461,703
termen scurt)

Necesar de Fond de Rulment (Stocuri + Creante — 97,003,580 166,003,351 | 309,261,634 181,706,250
Datorii pe termen scurt)

Trezoreria Netd = FR — NFR 4,237,679 2,054,284 1,389,555 755,453

Pentru ca o societate sa-si desfasoare activitatea in conditii normale trebuie sa dispund de capacitatea de a-si finanta
totalitatea activelor cu ajutorul resurselor de care dispune. Fondul de rulment (FR) al unei societiti reprezinta partea din
capitalul permanent care este atribuitd finantdrii ciclului de exploatare sau mai bine zis, rezerva de care societatea
dispune pentru a-si finanta ciclul de exploatare. Echilibrul financiar al unei firme il constituie un fond de rulment
pozitiv, caz in care societatea utilizeaza pentru finantarea activelor circulante sursele permanente de care dispune
(capital propriu si credite pe termen lung), astfel transformarea acestor resurse in lichiditati permite acoperirea datoriilor
curente. In situatia de fatd, debitoarea inregistreaza un fond de rulment pozitiv, societatea mobilizand resursele de care
dispune pe termen lung pentru finantarea activelor imobilizate, astfel pentru realizarea de investitii debitoarea utilizeaza
credite bancare si imprumuturi pe termen lung (capitaluri permanente), fiind constituit astfel echilibrul financiar pe
termen lung.

Nevoia de fond de rulment (NFR), in sens pozitiv, reprezintd expresia echilibrului financiar pe termen scurt, activele
curente (stocurile si creantele) fiind finantate cu ajutorul surselor de finantare pe termen scurt (datorii curente). Acest
indicator are valori pozitive, ca urmare a mobilizarii tuturor resurselor financiare atat proprii, cat si imprumutate pentru
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finantarea activelor cu ciclu de exploatare mai mic de un an (active circulante), realizdndu-se astfel echilibrul financiar
pe termen scurt. Prin Inregistrarea unui fond de rulment pozitiv si a unui necesar de fond de rulment pozitiv, rezulta o
valoare a trezoreriei nete (TN) cu valori pozitive, iar acest disponibil de numerar este generat de activitatea desfasurata
de societate, insd nu este suficient de consistent pentru a permite achitarea datoriilor scadente, cea mai mare parte a
surselor proprii de finantare fiind blocate In creante de recuperat.

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015
Rezultatul exercitiului 202,252,332 24,930,312 | -21,211,329 | -32,010,632
(+) Cheltuieli cu dobanzile 17,374,066 13,778,691 11,533,912 10,584,036
(+) Impozit pe profit 32,828,859 6,751,935 0 0
EBIT 252,455,257 45,460,938 -9,677,417 | -21,426,596
(+) Amortizare, depreciere, provizioane 49,851,399 39,438,487 22,294,691 29,170,154
EBITDA 302,306,656 84,899,425 12,617,274 7,743,558

EBIT reprezinta rezultatul societatii, inaintea impozitelor si dobanzilor, fiind masura capacititii acesteia de a genera
profit din activitatea de exploatare. Analizand rezultatele acestui indicator rezultd faptul ca in perioada 2012 - 2013,
debitoarea are capacitatea de a genera venituri suficient de mari pentru a-si acoperi costurile curente si pentru a-si
desfasura activitatea. In perioada 2014 2015, societatea intrd intr-un blocaj economic, fapt ce a condus la inregistrarea
unor costuri ale activititii curente mai mari decat valoarea veniturilor, insd acestea pot fi acoperite din rezultatele
pozitive inregistrate in perioadele anterioare (pierderile fiind Inregistrate in cea mai mare parte ca urmare a amortizarii
activelor imobilizate).

EBITDA reprezinta rezultatul societatii, inaintea impozitelor, dobanzilor si amortizarii, aratdnd capacitatea societatii de
a genera un rezultat transformabil in bani. Acest indicator arata faptul ca, pe intreaga perioada analizata, debitoarea are
capacitatea de a genera venituri transformabile in lichiditati care sa-i permitd achitarea datoriilor curente, inregistrand
profit operational din activitatea curenta.

EBIT, EBITDA si Profitul/Pierderea Neta
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Din analiza graficului de mai sus, rezulta cd cea mai mare parte a pierderilor inregistrate la nivelul anilor 2014 si 2015
se datoreaza, deprecierii activelor imobilizate ale societdtii (amortizare) acest lucru reflectdndu-se in diferenta foarte
mare dintre EBIT si EBITDA, iar dezechilibrul financiar al societdtii este generat de criza de lichiditate determinata de
recuperarea cu foarte mari dificultati a creantelor.

Analiza rentabilitatii

Denumire indicator 2012 2013 2014 2015
Rentabilitate financiard — ROE (Rezultat net / Capital 0.39 0.05 -0.04 -0.07
propriu)

ROE =ROA (1) * FMC (2) =MC (1.1) * VRA (1.2) * FMC (2)

1. Rentabilitate economica netd — ROA (Rezultat net / Active 0.08 0.01 -0.01 -0.02
totale)
1.1 Rentabilitatea sau marja comerciald (Rezultat net / Cifra 0.07 0.01 -0.01 -0.12
de afaceri)
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Denumire indicator 2012 2013 2014 2015
1.2 Viteza de rotatie a activelor (Cifra de afaceri / Active 1.14 1.14 1.02 0.17
totale)
2. Factorul de multiplicare al capitalului (Active totale / 4.70 3.48 3.29 3.72
Capital propriu)

ROE (,,return on equity” - rentabilitatea financiara sau rentabilitatea capitalului calculata ca raport intre rezultatul net si
capitalurile proprii) reprezintd masura eficientei capitalului investit in societate de catre asociati. Aceastd rentabilitate
este influentata de citre evolutia urmatorilor indicatori:

® Rentabilitatea sau marja comerciald (Rezultat net / Cifra de afaceri)
® Viteza de rotatie a activelor (Cifrd de afaceri / Active totale)

® Gradul de indatorare sau factorul de multiplicare al capitalului (Active totale / Capital Propriu)

Marja comerciald si viteza de rotatie a activelor reprezintd factorii de influentd ai rentabilitdtii economice (ROA).
Aceasta reprezintd eficienta cu care sunt angajate in activitatea firmei activele detinute cu scopul de a obtine beneficii
economice. Astfel, compania utilizeaza la capacitate maxima activele detinute, iar acest lucru se concretizeaza intr-o
marja comerciald procentuald la limita pragului de profitabilitate (,,break-even point”) sau chiar negativa (costul
resurselor utilizate fiind mai mare decat veniturile obtinute, rezultatul net fiind negativ). Datorita faptului ca activele nu
genereaza suficiente beneficii economice, iar creantele generate sunt blocate, firma este nevoita sa acopere deficitul
creat din surse externe, aceasta apeland la amanarea platilor curente, ceea ce produce un grad ridicat de indatorare pe
termen scurt.

Astfel, se observa ca ROE (rentabilitatea financiard) a inregistrat o evolutie relativ fluctuantd in perioada analizata, iar
acest lucru se datoreaza in special urmatorilor factori:

® Profitabilitatea din ce in ce mai scazuta;
® Recuperarea dificila a creantelor, care transformate in echivalent banesc ar genera rulaje mai mari;
® Utilizarea ineficienta a activelor, acestea nefiind folosite la capacitate maxima,

® Gradul ridicat de indatorare al societatii.

Analiza fluxurilor de trezorerie

Fluxurile de numerar (trezorerie) reprezintd intrari si iesiri de numerar sau echivalente de numerar efectuate de catre
companie in cursul unui exercitiu financiar. Conform IAS 7 coroborat cu prevederile O.M.F.P. nr. 1802/2014 (respectiv
O.M.E.P. nr. 3055/2009, pentru perioadele anterioare anului 2015), situatia fluxurilor de trezorerie trebuie sa raporteze
fluxurile de trezorerie din cursul perioadei, clasificate pe activitati de exploatare, de investitii si de finantare.

Activitdtile de exploatare sunt principalele activitdti producétoare de venit ale unei entitdti. Activitatile de investitii
constau In achizitionarea si cedarea de active imobilizate si de alte investitii care nu sunt incluse In echivalentele de
numerar. Activitdtile de finantare sunt activitati care au drept rezultat modificari ale dimensiunii si compozitiei
capitalului propriu $i imprumuturilor entitatii.

Calculul fluxurilor nete de trezorerie prin metoda indirectd presupune ajustarea rezultatului net prin eliminarea
elementelor care nu au influentd asupra trezoreriei si adaugarea variatiei elementelor patrimoniale care influenteaza
fluxurile de numerar. Prin urmare, tabloul fluxurilor de numerar se prezinta astfel:

Tabloul fluxurilor de numerar prin metoda indirectd (IAS 7)

Denumire indicator 2013 2014 2015
Rezultat net 24.930.312 -21.211.329 -32.010.632
Amortizare 39.438.487 36.547.177 29.170.154
Variatia stocurilor 294.077.891 34.530.328 201.567.767
Variatia creantelor 30.452.155 -6.581.761 -150.424.334
Variatia cheltuielilor in avans -2.103.513 12.116.265 2.711.987
Variatia datoriilor pe termen scurt -393.529.817 -171.206.850 76.411.951
Variatia veniturilor in avans 0 0 0
Flux numerar activitatea de exploatare -31.664.797 -94.594.841 159.437.525
Variatia brutd a imobilizdrilor necorporale 20.196 47.611 65.731
Variatia brutd a imobilizarilor corporale 88.204.137 51.831.625 42.542.647
Variatia brutd a imobilizdrilor financiare 144.699.797 89.841.419 30.541.067
Corectie amortizare pentru variatie neta -39.438.487 -36.547.177 -29.170.154
Variatia rezervelor -103.649 0 0
Flux numerar activitatea de investitii 193.381.994 105.173.478 43.979.291
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Variatia datoriilor pe termen lung -188.830.904 12.717.963 -108.781.837
Variatia rezultatelor 0 -2.750.000 -63.258.449
Flux numerar activitate financiara -188.830.904 9.967.963 -172.040.286
FLUX NUMERAR TOTAL -2.183.395 -664.729 -634.102
Sold initial trezorerie 4.237.679 2.054.284 1.389.555
Sold final trezorerie 2.054.284 1.389.555 755.453

Analizand tabloul fluxurilor de trezorerie rezultd cd activitatea de exploatare genereaza fluxuri nete de trezorerie
negative n anii 2013 si 2014, desi stocurile firmei se transforma in creante, generand un flux pozitiv de numerar, rulajul
acestora se reflecta foarte putin in variatia creantelor care creeaza un blocaj de lichiditate datorat recuperarii dificile.
Astfel, fluxul pozitiv generat de variatia stocurilor este absorbit rapid de fluxul negativ al datoriilor pe termen scurt
(care scad). In anul 2015, activitatea de exploatare genereaza un flux net pozitiv, insi acesta este inregistrat pe fondul
restrangerii activitatii, amanarii la plata a datoriilor curente si valorificdrii unei parti considerabile a stocurilor, care se
transforma in cea mai mare parte in creante ce nu sunt incasate.

De asemenea, se observa ca din activitatea de investitii a debitoarei se genereaza doar fluxuri pozitive de numerar, dar
acestea acopera in cea mai mare parte deficitul mare de lichiditate generat de activitatea de finantare (datorii pe termen
lung), care genereaza fluxuri in cea mai mare parte negative.

Per total, fluxul net de numerar generat de companie pe Intreaga perioada analizatd este negativ, fapt ce a dus la
Analiza Tabloului Soldurilor Intermediare de Gestiune

in vederea analizei rezultatelor intermediare ale societitii se utilizeazi tabloul soldurilor intermediare de gestiune, care
presupune prezentarea anumitor venituri si cheltuieli in functie de natura. Astfel, tabloul soldurilor intermediare de

gestiune se prezinta in urmatorul mod:
Tabloul soldurilor intermediare de gestiune
Denumire indicator (lei) 2012 2013 2014 2015

Cifra de afaceri 2.808.818.455 | 2.171.928.830 | 1.758.258.487 | 275.060.600
Venituri din vanzarea marfurilor (net) 707.256.691 1.519.910.066 | 1.698.447.472 | 253.513.661
Cheltuieli privind marfurile (net) () 629.611.294 1.386.938.244 | 1.575.858.065 | 250.710.747
Marja comerciala ) 77.645.397 132.971.822 122.589.407 2.802.914

% cifra de afaceri 2,76% 6,12% 6,97% 1,02%
Productia vanduta 2.092.692.249 634.368.608 48.536.684 18.125.986
Productia stocata (variatia stocurilor) ) 96.224.327 -219.402.409 30.101.780 20.307.944
Productia exercitiului (=) | 2.188.916.576 414.966.199 78.638.464 38.433.930

% cifra de afaceri 77,93% 19,11% 4,47% 13,97%
Marja comerciala 77.645.397 132.971.822 122.589.407 2.802.914
Productia exercitiului (+) | 2.188.916.576 414.966.199 78.638.464 38.433.930
Consumurile intermediare de gestiune (-) | 1.868.486.234 427.628.760 166.983.840 12.737.413
Valoarea adaugata =) | 398.075.739 120.309.261 34.244.031 28.499.431

% cifra de afaceri 14,17% 5,54% 1,95% 10,36%
Valoarea adaugata 398.075.739 120.309.261 34.244.031 28.499.431
Venituri din subventii de exploatare ) 8.869.515 17.650.156 11.274.331 3.420.953
Cheltuieli cu alte impozite si taxe (-) 2.026.602 4.564.198 2.359.127 1.411.624
Cheltuieli cu personalul () 13.732.814 16.163.771 12.899.729 5.760.503
Excedentul brut de exploatare =) | 391.185.838 117.231.448 30.259.506 24.748.257

% cifra de afaceri 13,93% 5,40% 1,72% 9,00%
Excedentul brut de exploatare 391.185.838 117.231.448 30.259.506 24.748.257
Alte venituri din exploatare ) 42.192.625 4.092.692 7.493.116 15.190.974
Alte cheltuieli de exploatare () 127.705.555 49.683.286 31.520.930 39.088.932
Cheltuieli privind amortizarea () 27.724.536 39.438.487 36.547.177 29.170.154
Ajustéri pentru depreciere (-) 22.126.863 0 -14.252.486 0
Rezultatul exploatarii (=) | 255.821.509 32.202.367 -16.062.999 -28.319.855
Venituri financiare +) 79.097.636 201.429.220 46.419.141 43.392.144
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Cheltuieli cu dobanzile () 17.374.066 13.778.691 11.533.912 10.584.036
Alte cheltuieli financiare () 82.465.288 189.030.521 40.210.578 36.498.885
Rezultatul curent (= | 235.079.791 30.822.375 -21.388.348 -32.010.632
Venituri extraordinare (+) 1.400 991.382 177.019 0
Cheltuieli extraordinare Q) 0 131.510 0 0
Rezultatul brut (=) | 235.081.191 31.682.247 -21.211.329 -32.010.632
Impozitul pe profit ) 32.828.859 6.751.935 0 0
Rezultatul net (=) | 202.252.332 24.930.312 -21.211.329 -32.010.632

Din analiza tabloului de mai sus rezultd cd cea mai mare parte a costurilor generate de exploatare sunt acoperite din
valorificarea productiei proprii (ingrasiminte chimice, in principal). in momentul in care productia scade (incepand cu
anul 2013), societatea Incepe sa genereze mai putine venituri, iar valorificarea marfurilor nu este suficient de profitabila
ca sa acopere golul produs de tranzitia veniturilor de la productie la vinzare de marfa, care au o marjd comerciald
redusa.
in concluzie, activitatea societitii nu genereaza pierderi operationale din exploatare (excedentul brut din exploatare
fiind pozitiv), iar rezultatul net este influentat, in sens negativ, in ultima parte a perioadei analizate, in principal de
amortizare (cheltuieli non-cash), dar si de rezultatele financiare negative provenite din dobanzi si diferente de curs
valutar (cheltuieli care vizeaza numerarul), astfel inregistrandu-se pierderi.
4.CAUZELE SI IMPREJURARILE CARE AU DETERMINAT APARITIA STARII DE INSOLVENTA A
INTERAGRO SA
Ca urmare, avand 1n vedere analiza efectuatd, consideram ca principalele cauze care au condus la insolventa societatii
INTERAGRO SA, parerea administratorului judiciar este faptl ca acestea sunt urmatoarele:
e Restrangerea activitatii determinatd de inchiderea (suspendarea activitdtii) sau chiar falimentul unora dintre
combinatele chimice din grup, companii alaturi de care se efectuau numeroase relatii comerciale profitabile pentru
societatea debitoare. Astfel, veniturile aferente productiei sau intermedierii de Ingrasaminte chimice nu au mai putut fi
realizate, fapt ce a dus la imposibilitatea acoperirii tuturor cheltuielilor in final generandu-se pierderi.
e Blocarea unor sume consistente in creante care nu au permis debitoarei sa isi asigure un flux de numerar suficient de
mare incat sa asigure achitarea obligatiilor scadente (de reguld deficitele de lichiditate fiind acoperite din credite
bancare pe termen scurt), iar acest fapt a condus la un dezechilibru major de lichiditate ce in final a determinat
incapacitatea de platd a companiei.
Cele mai mari creante sunt cele detinute Tmpotriva societatilor din grup care desfasoara activitate in industria chimica,
societati care sunt in procedura de insolventd: Ga-Pro-Co Chemicals SRL, Amurco SRL, Nitroporos etc.
Cauzele insolventelor acestor companii, ca element comun, astfel cum acestea sunt mentionate in cadrul rapoartelor de
cauze intocmite in cadrul acestor proceduri, sunt (enumerarea este exemplificativa):
- Imposibilitatea recuperarilor de creante proprii;
- Stagnarea economicd nationala din ultimii doi ani care a urmat perioadei de recesiune, ce a condus la diminuarea
activitatii societatii i imposibilitatea realizarii unor estimari economice realiste pe o piatd in scadere;
- Reducerea cererii de piata pentru materiale de constructii si produse assimilate, fapt ce a condus in mod direct la o
reducere corespunzatoare a cantitatii de produse realizate efectiv etc.
5.INCIDENTA PREVEDERILOR ART. 169 DIN LEGEA NR. 85/2014
Conform art. 169 din Legea nr. 85/2014 privind procedurile de prevenire a insolventei si de insolventd, in cazul in care
sunt identificate persoane carora le-ar fi imputabilda aparitia starii de insolventd a debitorului, la cererea
administratorului judiciar sau a lichidatorului judiciar, judecatorul sindic poate dispune ca o parte sau intregul pasiv al
debitorului, persoana juridica, ajuns in stare de insolventa, fara sa depaseasca prejudiciul aflat in legaturd de cazualitate
cu fapta respectiva sa fie suportatd de membrii organelor de conducere si/ sau supraveghere din cadrul societatii,
precum si de orice altd persoana care au contribuit la starea de insolventd a debitorului, prin una dintre urmatoarele
fapte:
a) au folosit bunurile sau creditele persoanei juridice in folosul propriu sau in cel al unei alte persoane;
In urma analizei inscrisurilor care au fost remise administratorului judiciar de citre reprezentantii societatii debitoare
nu au fost identificate fapte care sa se incadreze in fapta reglementata de lit. a) a art. 169 din Legea nr. 85/2014.
b) au facut activitdti de productie, comert sau prestari servicii in interes personal, sub acoperirea persoanei juridice;
In urma analizei inscrisurilor care au fost remise administratorului judiciar de catre reprezentantii societatii debitoare
nu au fost identificate fapte care sd se Incadreze in fapta reglementata de lit. b) a art. 169 din Legea nr. 85/2014.
¢) au dispus, in interes personal, continuarea unei activitati care ducea, in mod vadit, persoana juridica la incetarea de
plati;
In urma analizei inscrisurilor care au fost remise administratorului judiciar de citre reprezentantii societitii debitoare
nu au fost identificate fapte care sa se Incadreze in fapta reglementata de lit. ¢) a art. 169 din Legea nr. 85/2014
d) au tinut o contabilitate fictiva, au facut sa dispara unele documente contabile sau nu au tinut contabilitatea in
conformitate cu legea;
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Péana la data Intocmirii prezentului raport, administratorul judiciar nu a identificat fapte incadrabile in prevederile
articolului mentionat mai sus.

e) au deturnat sau au ascuns o parte din activul persoanei juridice ori au marit in mod fictiv pasivul acesteia;
In urma analizei inscrisurilor care au fost remise administratorului judiciar de catre reprezentantii societatii debitoare
nu au fost identificate fapte care sd se incadreze in fapta reglementata de lit. ¢) a art. 169 din Legea nr. 85/2014
f) au folosit mijloace ruindtoare pentru a procura persoanei juridice fonduri, in scopul intarzierii incetarii de plati;
In urma analizei inscrisurilor care au fost remise administratorului judiciar de citre reprezentantii societitii debitoare
nu au fost identificate fapte care sa se Incadreze in fapta reglementata de lit. f) a art. 169 din Legea nr. 85/2014.
2) in luna precedenta incetarii platilor, au platit sau au dispus sa se plateasca cu preferinta unui creditor, in dauna
celorlalti creditori.
In urma analizei inscrisurilor care au fost remise administratorului judiciar de catre reprezentantii societatii debitoare
nu au fost identificate fapte care sd se incadreze in fapta reglementata de lit. g) a art. 169 din Legea nr. 85/2014.
h) orice alta fapta sdvarsita cu intentie, care a contribuit la starea de insolventa a debitorului, constatata potrivit
prevederilor prezentului titlu.
In urma analizei inscrisurilor care au fost remise administratorului judiciar de citre reprezentantii societitii debitoare
nu au fost identificate fapte care sd se incadreze in fapte reglementata de lit. g) a art. 169 din Legea nr. 85/2014.
6.EXPRIMAREA UNEI OPINII CU PRIVIRE LA POSIBILITATILE REALE DE REORGANIZARE A
ACTIVITATII SOCIETATII
in vederea analizei sanselor de reorganizare ale societitii, administratorul judiciar a analizat previziunile intocmite de
managementul companiei pentru perioada urmétoare.
Astfel, consideram ca este posibila redresarea companiei, urmarindu-se urmatoarele masuri care au fost implementate
inclusiv 1n perioada de observatie:
+ Redimensionarea companiei la activitatea/nivelul activitatii desfasurate in prezent
Astfel, de la data deschiderii procedurii s-au luat masuri pentru reducerea costurilor companiei, in principal cu salariatii
care au activat pe linii de business inchise (aferente comertului cu produse chimice, activitatea de export/import),
reducandu-se numarul de personal.
De asemenea, a fost analizatd activitatea de panificatie/brutarie, decizandu-se inchiderea acesteia pentru
neprofitabilitate.
#+ Continuarea activitatii agricole prin cultivarea terenurilor aflate in proprietate sau arendate
Continuarea activitdtii desfasurate In domeniul culturilor agricole cu revenirea la nivelul suprafetelor de teren
administrate in perioadele de maxim si in continuare aplicarea celor mai bune tehnologii in domeniu care sa genereze
rezultate maxime. Interagro SA detine in exploatare o suprafatd de teren arabil de aprox. 4200 ha, de culturi variate
precum: rapita, grau, lucerna, floarea-soarelui, porumb, vie, pasuni etc.
Suprafata de aprox. 4200 ha este detinutd in baza unor contracte de concesiune/arenda cu o perioadd medie de
valabilitate de 49 de ani.
Din totalul suprafetei de 4.236 ha, structura de culturi pentru anul agricol 2015 - 2016 se prezinta dupa cum urmeaza:
Rapitd — 245,5 ha
Grau— 710 ha
Lucerna — 886 ha
Floarea soarelui — 301 ha
Porumb — 1588 ha
Vie —31 ha
Paguni - 81,5 ha
Necultivat - aprox. 393 ha, din cauza excesului de umiditate din sol din primavara anului 2016.
Societatea detine in patrimoniu utilaje agricole care pot sustine si o crestere a productiei agricole in perioada urmatoare
sau inchirierea acestora de catre exploatatii agricole mari, iar incasarea sumelor din inchiriere devine sursa pentru
sustinerea activitatii curente si restituirea datoriilor cétre creditori.
4 Inchirierea/valorificarea spatiilor excedentare ale companiei si obiectului siu de activitate
in prezent, societatea a inchiriat o parte din bunurile mobile si imobile excedentare, pentru a obtine lichidititi in vederea
sustinerii cheltuielilor curente. Chiriile incasate lunar sunt de aprox. 100.000 euro.
%+ Efectuarea demersurilor de recuperare a creantelor societatii
Avand in vedere valoarea mare a creantelor de recuperat, consideram cé recuperarea acestora ar duce la acoperirea
necesarului de cash al companiei, in vederea desfasurarii activitatii acesteia.
Totodatd, avand in vedere faptul cd o parte din clientii companiei au si calitatea de furnizori, in perioada urmatoare se
va proceda si la verificarea incidentei prevederilor privind compensarea legala, iar in masura in care aceste conditii sunt
indeplinite, cu respectarea prevederilor art. 90 alin. 1 din Legea nr. 85/2014 se va proceda la compensarea acestora.
+ Identificarea unui investitor/parteneriat pentru repornirea activititii de vinzare de produse chimice
Linia de business care a avut cea mai mare marjd este cea aferentd activitatii desfasurate In industia chimicd, astfel incat
consideram ca reluarea activitatii combinatelor (a celor fata de care nu s-a deschis procedura de faliment) poate duce la
crearea de excedent pentru acoperirea masei credale intr-o proportie cat mai mare.
Negocierea si semnarea unor noi contracte de vanzare-cumparare de produse aferente acestei industrii pot asigura
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maximizarea valorificarii experientei dobandite in aceasta activitate, atragerea de fonduri in vederea reluarii activitatii
de productie a unuia dintre combinatele chimice la care Interagro SA este creditoare si comercializarea pe piata interna
si externd a Ingrasamintelor chimice obtinute.

Avand 1n vedere consideretele anterior precizate, administratorul judiciar considerd in masura in care premisele anterior
mentionate vor putea fi indeplinite, compania poate fi supusa unui plan de reorganizare cu sanse de succes.

Facem precizarea faptului ca societatea debitoare a depus la dosarul cauzei in termenul prevazut de art. 67 alin. 1 din
Legea nr. 85/2014, lista furnizorilor considerati indispensabili, lista care este anexata si prezentului raport, conform art.
134 alin. 2 din Legea privind procedurile de prevenire a insolventei si de insolventa.

Avand 1n vedere intentia de reorganizare si de propunere a planului de reorganizare, manifestata de cétre debitoare prin
documentele depuse la dosarul cauzei, administratorul judiciar, in temeiul art. 97 alin. (3) din Legea nr. 85/2014, isi
manifesta disponibilitatea de colaborare cu managementul companiei in vederea intocmirii planului de reorganizare sau
de a depune el insusi un astfel de plan in conformitate cu prevederile Legii nr. 85/2014 privind procedura insolventei, in
masura in care creditorii vor aprecia oportun acest demers si existd premise de realizare a obiectivelor anterior
mentionate si care sunt absolut necesare pentru reorganizarea companiei.

Anexe:

Nr. 1 — Situatiile financiare anuale incheiate de debitoare la data de 31.12.2013 si balanta de verificare aferenta.

Nr. 2 — Situatiile financiare anuale incheiate de debitoare la data de 31.12.2014 si balanta de verificare aferenta.

Nr. 3 — Balanta de verificare intermediara la data de 31.12.2015.

Nr. 4- Lista furnizorilor indispensabili

ZRP Insolvency S.P.R.L.
Prin Co-Managing Partner
Elena Cosma
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