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SUMAR EXECUTIV

Contextul strategic european a suferit o transformare radicala in perioada 2022-2024, determinata de
invazia Rusiei in Ucraina, ducand la o crestere masiva si acceleratd a cheltuielilor de aparare si la
consolidarea cooperarii industriale Tn Uniunea Europeana. Cheltuielile totale pentru aparare ale UE au
atins 279 de miliarde € in 2023, marcand al noudlea an consecutiv de crestere, iar la nivel global,
cheltuielile militare au ajuns la 2.718 miliarde de dolari in 2024. Aceasta mobilizare financiara a dus la
depasirea pragului orientativ de 20% alocat investitiilor in echipamente noi, care a ajuns la 26% din
totalul cheltuielilor in 2023. Institutional, mandatul Agentiei Europene de Aparare (EDA) a fost extins,
iar initiativele de cooperare s-au intensificat, incluzand achizitia comuna rapida de munitie de artilerie
de 155 mm si planificarea unor sisteme strategice viitoare, precum apararea antiaeriana si antiracheta
integratd. Cu toate acestea, rapoartele Coordinated Annual Review on Defence (CARD) evidentiaza
persistenta unei vulnerabilitati critice: fragmentarea achizitilor, doar 18% din achizitiile de
echipamente fiind realizate in cooperare in 2023, reducand eficienta investitiilor si mentinand
dependenta de furnizorii non-UE.

Industria de aparare din Romania a cunoscut o relansare fara precedent in acest context, inregistrand
un record absolut al exporturilor militare de peste 1 miliard € in 2023, fata de aproximativ 100 de
milioane € in 2022. Analiza financiar-sectoriala (CAEN 2540, 2051, 3040) releva, totusi, o performanta
polarizats si vulnerabilitdti structurale serioase. In sectorul Fabricirii Armamentului si Munitiei (CAEN
2540), desi cifra de afaceri aproape s-a cvadruplat intre 2020 si 2024 si companiile mentin o
autofinantare eficienta prin ciclul de conversie al banilor (CCC negativ, -89 zile in 2024), profilul de risc
este extrem de ridicat. Conform modelului Altman Z, 67% dintre companiile din sector se afla in zona
de risc mare de insolventd, din cauza dependentei masive de finantarea pe termen scurt, cu 98% din
datoriile totale scadente intr-un interval de sub un an. Sectorul Fabricarii Explozivilor (CAEN 2051)
prezintd o stabilitate financiara superioard, inregistrand o marja operationala (EBIT/CA) solida de 18,7%
in 2024 si un grad redus de indatorare (19% din active). Totusi, indicele Herfindahl-Hirschman releva
cé acest segment este extrem de concentrat (HHI >8.000), ceea ce limiteazd competitia. In contrast,
sectorul Fabricarii Vehiculelor Militare (CAEN 3040) este cel mai fragil, fiind aproape monopolist (HHI
9.996 in 2024) si confruntandu-se cu pierderi operationale si nete persistente. Desi companiile Tsi
mentin lichiditatea prin extinderea drastica a termenelor de plata catre furnizori (DPO 1.670 zile in
2024), ele opereaza cu un grad de indatorare ridicat (90% din active) si cu o subinvestire cronica a bazei
tehnologice: raportul CAPEX/Amortizare a scazut la 56% in 2024, indicand o eroziune progresiva a
capacitatilor de productie.

Analiza calitativa bazata pe chestionar evidentiaza o serie de blocaje structurale si de guvernanta care
impiedicd dezvoltarea industriei. Tn primul rand, exista o polarizare accentuatd a accesului la finantare:
33,3% din respondenti nu au beneficiat de sprijin public, Tn timp ce 22% au atras granturi majore (peste
2,5 milioane EUR), semnaland bariere birocratice pentru IMM-uri si entitatile mai mici. De asemenea,
desi companiile sunt in mare parte conforme cu standardele NATO (STANAG), investitiile in cercetare-
dezvoltare (R&D) si digitalizare sunt neregulate si insuficiente, performanta tehnologica fiind mai
degraba o adaptare la standarde externe decat o inovatie sistemica. S-au semnalat si dificultati majore
in recrutarea si retentia specialistilor STEM, lipsind parteneriatele coerente cu mediul academic.
Raspunsurile calitative mai subliniaza instabilitatea politica, birocratia si lipsa unei coordonari
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strategice clare fintre Ministerul Economiei si Ministerul Apararii Nationale, elemente care
fragmenteaza viziunea industriala.

In concluzie, desi industria romaneascd de aparare a intrat intr-o faza de revigorare, sustinutd de
cererea europeana si alocdrile bugetare nationale (Romania urmarind atingerea a 3% din PIB pentru
aparare), sustenabilitatea financiara pe termen lung este amenintata de vulnerabilitati cronice (riscul
mare de insolventa din cauza datoriei pe termen scurt), subinvestirea tehnologica in segmente cheie
(precum vehiculele militare) si fragmentarea guvernantei. Valorificarea deplind a oportunitatilor
europene (EDF, PESCO) necesita consolidarea capitalului propriu, o politica industriala nationala
coerenta si investitii sustinute in inovare si resurse umane.
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1. Profil comparativ: companii de aparare RO-UE

1.1. Rapoarte oficiale UE si nationale despre industria de aparare in perioada
2022-2025

Pentru a compara sustenabilitatea companiilor romanesti din industria de aparare cu omoloagele lor
din UE, este util sa consultam rapoartele oficiale care au fost publicate recent atat la nivel european
cat si la nivel national. Am rezumat mai jos rapoartele ce contin date financiare, indicatori de viabilitate
economica si alti parametri relevanti (cheltuieli de aparare, investitii colaborative, cercetare-dezvoltare

etc.) din ultimii aproximativ 3 ani.

Rapoarte la nivelul UE (Agentia Europeand de Apdrare si Consiliul UE)

Rapoartele anuale ale Agentiei Europene de Aparare (EDA) — EDA colecteaza anual date de la
ministerele apararii din cele 27 de state membre UE despre bugetele de apdrare, investitii si cooperare.
Rapoartele recente arata cresteri record ale cheltuielilor de aparare si detaliaza indicatori precum
ponderea investitiilor si nivelul colaborarii:

1. Raportul EDA 2022: cheltuielile totale de aparare ale UE au atins 240 miliarde € in 2022 (o
crestere de =6% fata de 2021, al 8-lea an consecutiv de crestere). Din acesti bani, ~58 mld. € au
fost investitii in echipamente, depasind pragul tinta de 20% din buget (ajungand la =24,2%).
Totusi, raportul noteaza o scadere usoara a cheltuielilor pentru cercetare si tehnologie (R&T) si
subliniaza ca doar 2 tari au atins obiectivul de 2% din buget dedicat R&T. De asemenea,
investitiile colaborative in R&D au scazut usor — statele ar fi trebuit sa cheltuiasca cu =467
milioane € mai mult in 2022 pentru a atinge tinta de 20% colaborativ in R&D [1.1].

2. Raportul EDA 2023: publicat in decembrie 2024, indica un salt semnificativ al cheltuielilor de
aparare in 2023 la 279 miliarde € (cu 10% peste 2022, al 9-lea an de crestere consecutiva).
Ponderea investitiilor a atins un record de 26% din cheltuieli (=72 mld. € alocate achizitiei de
echipamente noi, +19% vs. anul precedent). Raportul evidentiaza si eforturile de cooperare: de
exemplu, finantarea prin Fondul European de Aparare (EDF) pentru proiecte comune de
cercetare a ajuns la =100 mil. € in 2023, marcand primul impact financiar major al EDF [1.2].

3. Raportul EDA 2024: publicat in iunie 2025, indica o crestere continua a cheltuielilor totale de
aparare in 2024, mentinand trendul ascendent pentru al 10-lea an consecutiv. Desi raportul nu
ofera o valoare agregata completa comparabila direct cu cei 279 miliarde € din 2023, confirma
ca nivelul investitiilor in aparare a crescut semnificativ, in paralel cu extinderea rolului EDA [1.3].

1.1.1. Comparatie a evolutiilor apdrdrii europene in rapoartele EDA pe perioada 2022-2024

Europa si-a schimbat radical abordarea in domeniul apararii in perioada 2022-2024, lucru reflectat clar
in Rapoartele anuale ale Agentiei Europene de Aparare (EDA) pentru acesti ani. In cele ce urmeazi este

analizata evolutia contextului de securitate si a initiativelor de aparare europene asa cum reiese din
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rapoartele EDA 2022, 2023 si 2024, evidentiind punctele cheie si diferentele dintre ele. Fiecare raport
anual subliniaza adaptarea continua a Europei la noul mediu strategic, de la reactia imediata la criza

din 2022, la consolidarea cooperarii in 2023, pana la extinderea mandatului EDA in 2024.

Anul 2022 a marcat un punct de cotitura pentru securitatea europeana, odata cu revenirea razboiului
la scara larga pe continent (invazia rusa in Ucraina). Rapoartele EDA arata cd acest eveniment a produs
,,0 schimbare de paradigma pentru securitate si apdrare in Europa” [1.4], statele membre reactionand
,Ccu determinare si hotdrdre” [1.4] si oferind sprijin substantial Ucrainei. Un semn vizibil al acestei
schimbari a fost cresterea cheltuielilor de aparare ale tarilor UE, desi conflictul a scos in evidenta si
lacune Tn capacitati si stocuri militare. EDA a actionat in 2022 tocmai pentru a raspunde acestor

probleme, coordonand un raspuns comun al Europei la noile amenintari [1.4].

Raportul EDA 2022 inventariaza eforturile depuse pentru a sprijini si intari cooperarea in apdrare pe
parcursul anului. Printre realizarile majore se numara dezvoltarea initiativelor europene de aparare (ex.
implementarea Busolei Strategice si a PESCO), infiintarea Task Force-ului european pentru achizitii
comune de aparare (ca rdaspuns la necesitatea de a reaproviziona rapid stocurile de armament) si
lansarea Hub-ului European pentru Inovare in Aparare (HEDI), dedicat tehnologiilor emergente. De
asemenea, EDA a continuat sa gestioneze numeroase proiecte militare si exercitii multinationale in
toate domeniile (terestru, aerian, maritim, cibernetic). Per ansamblu, in 2022 Agentia a coordonat 97
de proiecte si programe cooperative in domeniul dezvoltarii de capabilitati, instruirii, achizitiilor
comune, cercetarii tehnologice si inovarii, cu o valoare totald estimata de aproximativ 672 milioane €.
Aceste cifre evidentiaza un nivel ridicat de activitate colaborativa, mobilizat pe fondul crizei de

securitate [1.4].

Raportul ofera si exemple concrete de progrese tehnologice in 2022. De pilda, a fost finalizat cu succes
proiectul SAFETERM (Safe Autonomous Flight Termination) —un experiment de zbor care a demonstrat
o functie autonoma de siguranta pentru drone militare, asigurand comportament predictibil Tn caz de
urgente. Tot Tn anul 2022, ministrii apararii din UE au lansat un nou proiect EDA numit MICNET (Military
Computer Emergency Response Team Operational Network), o retea operationala ce imbunatateste
cooperarea la nivelul UE in domeniul apararii cibernetice. EDA a initiat si demersuri pentru a alinia
apararea la obiectivele climatice europene: a fost creat Forumul de Incubatie pentru Economia
Circulara in Aparare (IF CEED), ca platforma de identificare a solutiilor prin care fortele armate isi pot
reduce amprenta de carbon, in linie cu Pactul Verde European. Toate aceste initiative din anul 2022
indica In mod clar o mobilizare fara precedent a Europei in fata noilor provocari, punand accent pe ,,a
face mai mult Tmpreund” — de la modernizarea fortelor si cresterea pregatirii de lupta, pana la
reaprovizionarea stocurilor si accelerarea achizitiilor comune, pregatind terenul pentru capabilitatile
viitorului [1.4].
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in anul 2023, evolutiile evidentiate de raportul EDA aratd o continuare si extindere a eforturilor
incepute Tn anul 2022, pe fondul persistentei conflictului din Ucraina si al nevoii de consolidare a
apararii europene. Un element de noutate majora a fost largirea participarii la EDA: Danemarca s-a
alaturat Agentiei ca al 27-lea stat membru (dupa ce si-a ridicat opt-out-ul pe politica de aparare),
marcand o unitate europeana sporitd in domeniu. Totodata, EDA a facut pasi importanti spre cooperare
transatlantica —in 2023 s-au dezvoltat legaturile cu Departamentul Apararii al SUA prin semnarea unui
acord administrativ de cooperare, primul de acest fel, indicand deschiderea UE de a colabora mai strans

cu aliatii americani [1.2].

Pe plan intern, europenii si-au recalibrat obiectivele comune de capabilitati militare: au fost agreate
noile prioritati de dezvoltare a capabilitatilor 2023, aliniate cu lectiile invatate din razboiul in curs si cu
noile amenintari. Tn paralel, EDA a trecut la actiuni concrete pentru a remedia deficitul de stocuri
militare evidentiat Tn 2022. Raportul subliniaza accelerarea achizitiilor comune — in 2023 a fost
implementata o procedura rapida ( de tip fast-track) pe o perioada de doi ani pentru achizitia Th comun
de munitie de artilerie calibrul 155 mm, esentiala pentru refacerea stocurilor (mai ales dupa volumele
mari donate Ucrainei). Acest efort a fost parte a initiativei UE de a ,,umple golurile in apararea Europei”

si de a creste capacitatea industriei de a produce armament intr-un ritm sustinut [1.2].

Raportul EDA 2023 evidentiaza si progrese in proiectele cooperative existente. Un exemplu este
programul multinational de pregatire a pilotilor de elicopter, derulat de mult timp sub egida EDA: in
2023, acest program a fost transferat catre un nou centru dedicat din Portugalia, semn ca initiativa a
ajuns la maturitate si va continua intr-un cadru permanent. De asemenea, cooperarea europeana a dat
roade tangibile Tn domeniul aviatiei militare: s-a obtinut Capacitatea Operationala Initiala (I0OC) pentru
flota multinationala de avioane cisterna si transport Airbus A330 MRTT, un proiect demarat cu sprijinul

EDA, care sporeste semnificativ capacitatile de realimentare aerianad ale Europei [1.2].

Din punct de vedere numeric, activitatea EDA s-a mentinut la un nivel ridicat si Tn anul 2023. Agentia a
gestionat circa 94 de proiecte si programe ad-hoc de cooperare in domeniul dezvoltarii de capacitati,
instruirii, achizitiilor comune, cercetarii si inovarii, cu o valoare totala estimata in jur de 664 milioane
€. Aceste cifre sunt comparabile cu cele din 2022, indicdnd o continuare solidad a eforturilor de
cooperare. In ansamblu, raportul subliniazd cd in 2023 EDA si-a consolidat contributia la apérarea
europeana, construind pe baza schimbarilor initiate Tn 2022 si obtinand primele rezultate concrete:
statele membre au continuat sa creasca cheltuielile de aparare, au actionat Tmpreuna pentru
modernizarea fortelor, cresterea pregatirii de luptd, refacerea stocurilor si accelerarea achizitiilor

comune, toate acestea pregatind terenul pentru capabilitatile viitoare [1.2].

Raportul EDA pentru anul 2024 reflecta o etapa de maturizare si extindere a cooperarii europene in

aparare, la doua decenii de la infiintarea Agentiei. Pe parcursul anului 2024 (EDA marcand 20 de ani de
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existenta), statele membre au continuat trendul ascendent al investitiilor comune n securitate si au
intdrit mandatul EDA pentru viitor. Un portofoliu de proiecte substantial mai amplu confirma acest
mandat extins: EDA mentioneaza in 2024 existenta a peste 40 de proiecte de dezvoltare de capabilitati,
128 de proiecte de cercetare si tehnologii (R&T), precum si 28 de proiecte finantate prin Fondul
European de Aparare (EDF). Aceste cifre sugereaza o crestere a numarului de initiative fata de anii
precedenti, mai ales datorita noilor proiecte EDF in care EDA are rol de coordonare. Totodata, Agentia
a beneficiat de resurse sporite: a primit personal suplimentar si un buget in crestere pentru a-si

indeplini noile atributii [1.3].

Un moment cheie Tn 2024 a fost revizuirea pe termen lung (Long-Term Review) realizata de ministrii
apararii din UE, care a reconfirmat si extins mandatul EDA. Practic, EDA a primit un rol intarit in
dezvoltarea de capabilitati, achizitii publice in cooperare si inovare tehnologica pentru aparare. Cu
acest mandat largit, Agentia poate initia si coordona proiecte mai ambitioase, adresand lacune critice.
Astfel, in anul 2024 s-au pus bazele unor noi programe majore de cooperare: au fost semnate scrisori
de intentie intre mai multe state pentru dezvoltarea in comun a unor capacitati strategice precum un
sistem integrat de aparare antiaeriana si anti-racheta, capabilitati avansate de razboi electronic,
sisteme de munitii care pot survola pe o perioada mai lunga de timp o anumita zona (loitering
munitions, exemplu: drone de tip kamikaze) si o nava europeanad de lupta. Aceste initiative prefigureaza
proiecte viitoare de anvergura, menite sa sporeasca autonomia si interoperabilitatea apararii europene
[1.3].

Continuand eforturile de consolidare a apararii colective, EDA a coordonat in 2024 si achizitia Tn comun
de munitie de artilerie de 155 mm (proiectul fiind inceput in anul 2023), extinzandu-| pentru a sprijini
nu doar statele membre UE, ci si Ucraina. Implicarea Ucrainei in acest program indica deschiderea fara
precedent a UE de a integra un partener extern in schemele sale de achizitii comune, pentru a raspunde
cerintelor urgente ale razboiului. De altfel, cooperarea cu parteneri externi a fost un fir rosu Th 2024
EDA si-a consolidat colaborarea cu Norvegia, Elvetia, Ucraina si Statele Unite. Aceste tari (non-membre
UE, exceptand Ucraina ca si candidata) au acorduri sau aranjamente de cooperare cu EDA, iar in 2024
aceste relatii s-au intensificat — de exemplu, prin proiecte comune de cercetare sau participarea la

programe EDA — consolidand legatura dintre apararea UE si aliatii sai [1.3].

Tn ansamblu, raportul pe 2024 contureaza o agentie EDA mai robusta ca oricand, cu un mandat mai larg
siinstrumente noi pentru a pregati apararea europeana pentru viitor. Dupa 20 de ani de existenta, EDA
a ajuns sa ,,ajute fortele armate sa colaboreze mai strans si sa investeasca mai eficient impreuna”, iar
lectiile ultimilor ani au orientat-o si mai clar catre anticiparea nevoilor viitoare de aparare ale Europei
[1.3].
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Comparand cele trei rapoarte anuale din 2022, 2023 si 2024, se observa o evolutie accelerata a politicii
de aparare europene de la criza la transformare strategica. Raportul din 2022 surprinde socul initial al
razboiului din Ucraina si raspunsul imediat al UE: cresterea cheltuielilor militare, identificarea breselor
critice si demararea unor instrumente noi de cooperare (precum HEDI pentru inovare si Task Force-ul
pentru achizitii comune). Tn 2023, accentul se muta citre implementare si extindere: multe initiative
lansate Tn 2022 dau roade (achizitii comune de munitie, proiecte in domeniul cibernetic, programe
multinationale ajunse la maturitate) si apar noi actori si prioritati (intrarea Danemarcei in EDA,
actualizarea tintelor de capabilitati). Raportul 2024 indica apoi o etapa de consolidare institutionala:
UE nu doar ca mentine efortul colectiv, dar il si institutionalizeaza — EDA primeste mai multa putere si
resurse pentru a ghida cooperarea defensiva, iar proiectele comune devin mai numeroase si mai

ambitioase, acoperind tehnologii si capacitati de varf.

n termeni practici, proiectele cooperative si investitiile comune au crescut ca amploare pe parcursul
perioadei analizate. Daca in 2022 si 2023 EDA a gestionat ~95 de proiecte anuale n valoare de ~€650—
670 milioane, in 2024 portofoliul s-a diversificat (incluzand zeci de proiecte EDF si un numar mai mare
de initiative R&T) si bugetul Agentiei a sporit, semn al prioritizarii apararii la nivelul UE. De asemenea,
sfera cooperarii s-a largit: initial concentrata pe urgente (munitii, sprijin Ucrainei) si pe optimizarea
programelor existente, colaborarea a evoluat catre planificare strategica pe termen lung (ex. scrisori
de intentie pentru sisteme viitoare de aparare) si parteneriate cu tari din afara UE, reflectand

interdependenta tot mai mare Tn domeniul securitatii.

In concluzie, cele trei rapoarte EDA aratd un fir narativ coerent al adaptarii Europei la un mediu de
securitate tot mai exigent. In 2022, accentul a fost pe soc si reactie rapidd — punand bazele cooperarii
intensificate. in 2023, efortul a fost de consolidare si livrare a primelor rezultate — Europa ficand pasi
vizibili citre o aparare mai integratd. In 2024, focusul este pe institutionalizare si viitor — cu o EDA
intarita, pregatita sa coordoneze proiecte majore ce vor defini capacitatile de aparare europene pentru
urmatoarele decenii. Aceasta evolutie subliniaza trecerea de la gestionarea crizei imediate la o
transformare strategica de durata a domeniului apararii in Europa, asa cum este documentat exclusiv

de rapoartele EDA analizate aici.

1.1.2. Romdnia in rapoartele EDA

- Participare in proiecte de cercetare si dezvoltare (R&T): Romania este listata printre tarile
participante in mai multe proiecte R&T, inclusiv in proiecte referitoare la mobilitate militara si
combaterea amenintarilor cibernetice.

- Programul de instruire a pilotilor de elicopter (Helicopter Exercise Programme — HEP): Romania
a participat activ la exercitiul european Hot Blade 2022, desfasurat in Portugalia, sub
coordonarea EDA. Participarea a inclus personal si elicoptere ale Fortelor Aeriene Romane,
alaturi de Portugalia, Slovenia si alte state membre.
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- European Air Transport Training (EATT): Romania a fost inclusa ca participanta in programul de
instruire multinationalad pentru aviatia de transport — un efort coordonat de EDA.

Raportul EDA 2023

- Achizitii comune de munitii: Romania este mentionata ca unul dintre statele care s-au alaturat

programului comun de achizitie a munitiei de artilerie (155 mm) derulat de EDA in 2023, alaturi
de alte 26 de state membre. Acest program este parte din initiativa rapida a UE de refacere a
stocurilor.

- Cooperare in programul pentru elicoptere: Romania este inclusa in continuare in grupul de lucru
privind instruirea pilotilor de elicopter, fiind una dintre tarile active in aceasta initiativa comuna.

Raportul EDA 2024

- Participare extinsd in proiecte EDF coordonate de EDA: Romaénia este mentionata ca

participanta in mai multe proiecte de cercetare si dezvoltare finantate prin Fondul European de
Aparare (EDF), inclusiv in proiecte de razboi electronic si protectie cibernetica. Desi nu sunt
toate detaliate individual in raport, EDA listeazd Romania ca stat implicat in initiative
multinationale alaturi de alte tari din Europa Centrala si de Est.

- Proiecte de tip PESCO (Permanent Structured Cooperation — PESCO): initiativda comuna de
aparare derulata sub umbrela Cooperarii Structurate Permanente a Uniunii Europene.

Romania este una dintre tarile care si-au reconfirmat angajamentul in cadrul PESCO, fiind parte

din proiecte privind logistica militara, mobilitatea transfrontaliera si instruirea in comun [1.3].
1.1.3. Raportul anual al Uniunii Europene privind exporturile de armament

La nivelul UE, exista un raport anual comun (adoptat de Consiliul UE, pregatit de SEAE) care agrega
toate exporturile de armament autorizate de statele membre. Cel mai recent este 25th EU Annual
Report on Arms Exports, publicat in decembrie 2023, acoperind anul 2022. Acest raport ofera
transparenta detaliata despre licentele de export si valorile lor pe tari. Potrivit raportului, in 2022
statele UE au emis peste 31.000 de licente de export de armament, insumand o valoare combinata de
peste 176 de miliarde € (un nivel similar cu 2021) [1.5]. Aceasta confirma ca UE ramane un exportator
major de echipamente militare (aprox. un sfert din comertul global de armament ii revine). Raportul
(editia a 25-a) include si defalcari pe tari si categorii de arme, fiind o sursa oficiala pentru a vedea

contributia fiecarui stat membru la exporturile de armament.

Consiliul Uniunii Europene a publicat in 2024 , Apararea UE in cifre”, o sinteza accesibila care prezinta
indicatori-cheie ai industriei europene de apdrare. De exemplu, aceasta subliniaza ca industria de
apdrare europeand a generat o cifra de afaceri de ~158,8 miliarde € in 2023, cu +16,9% mai mult decat
anul precedent [1.6]. Totodatad, numarul de locuri de munca Tn industria de aparare din UE a crescut la
~581.000 in 2023 (in crestere cu ~8,9% fata de 2022). Infograficul ofera si valori ale cheltuielilor de

aparare totale pe ultimii ani (Fig 1), ponderea investitiilor in achizitii (Fig 2, peste 88% din investitii au
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fost pentru echipamente noi in 2024), precum si bugetul UE dedicat apararii in Cadrul Financiar
Multianual 2021-2027 (16,4 mld. € pentru aparare, incluzand 8 mld. € pentru Fondul European de
Aparare). Aceste date oficiale sintetizate ofera context despre dimensiunea si evolutia bazei

tehnologice si industriale de apdrare a Europei [1.6].

€326 billion 3 O O/O

cresterea cheltuielilor pentru
aparare ale statelor membre in
perioada 2021-2024
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Source: European Defence Agency

Figura 1. Cheltuieli pentru aparare in perioada 2005-2024

Sursa: Agentia Europeana de Aparare
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Figura 2. Investitii pentru aparare in perioada 2005-2024

Sursa: Agentia Europeana de Aparare
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1.1.4. Rapoarte nationale ale altor tdri europene asupra industriei de apdrare si exporturilor

de armament (Franta, Germania, Italia, Regatul Unit)

Franta — Raportul catre Parlament privind exporturile de armament: Ministerul Fortelor Armate francez
publica anual un raport detaliat catre Parlament privind exporturile de armament ale Frantei (“Rapport
au Parlement sur les exportations d’armement”). Acesta contine indicatori financiari (valoarea
comenczilor si livrarilor de armament pe ani, pe regiuni si categorii), evidentiind importanta exporturilor
pentru sustenabilitatea industriei de aparare franceze. In 2022, exporturile de armament francez au
atins un nivel record istoric de ~27 miliarde € (alimentate de mega contracte pentru avioane de tip
Rafale) [1.7]. Prin comparatie, in 2021 exporturile franceze fusesera ~11,7 mld. € — evidentiind o
dublare intr-un singur an datorita comenzilor majore [1.7]. Raportul subliniaza ca performanta din 2022
este cea mai ridicata din istorie, demonstrand competitivitatea globala a industriei franceze (care ofera

de la avioane de lupta la rachete, nave, artilerie si echipamente inovatoare) [1.7].

Germania — Raportul guvernamental privind exporturile de armament: guvernul federal german
prezinta anual un “Bericht der Bundesregierung Giber Riistungsexporte” (raport privind exporturile de
echipamente militare) pentru anul precedent. Acesta include valoarea licentelor de export aprobate,
destinatiile principale si politicile de control. Conform raportului pe 2022 (publicat in decembrie 2023),
Germania a aprobat licente de export de armament in valoare de €8,36 miliarde [1.8]. Aceasta suma a
fost usor mai micd decat in 2021 (cand a fost ~€9,35 mld.), reflectand o politica restrictiva fata de tarile
din afara aliantelor UE/NATO. De altfel, ~92% din valoarea licentelor germane din 2022 au fost pentru
parteneri apropiati (UE, NATO, plus aliati echivalenti si sprijin pentru Ucraina), Ucraina devenind cel
mai mare destinatar individual (26,9% din total) in contextul razboiului din 2022. Raportul german
(disponibil online pe site-ul Ministerului Economiei — BMWK) ofera astfel un indicator al sustenabilitdtii

industriei germane de apdrare prin prisma comenzilor externe si a politicilor de export [1.8].

Italia — Raportul anual asupra operatiunilor cu armament: Italia are obligatia legala (Legea 185/1990)
sa prezinte Parlamentului o “Relazione annuale” privind operatiunile de export, import si tranzit de
materiale de armament. Raportul detaliaza tipurile, cantitatile si valorile tranzactiilor, fiind o sursa
importanta despre industria de aparare italiana. Pentru 2022, conform raportului guvernamental
(prezentat in 2023), Italia a autorizat exporturi de armament de peste 5,3 miliarde € (exact
5.298.078.601 €), in crestere cu ~13,6% fata de 2021 [1.9]. Aceasta crestere indica o tendinta
ascendentd a industriei italiene de aparare pe pietele externe. In raport sunt prezentate destinatiile
principale ale exporturilor italiene si programele internationale la care Italia participa, oferind un tablou
al viabilitatii sectorului (de ex. comenzi pentru vehicule blindate, aeronave, sisteme navale s.a.).
Documentul oficial (in italiana) poate fi gasit pe site-urile Parlamentului (Camera Deputatilor/Senat) si

include si comentarii tehnice de la diferite ministere privind politica acestor exporturi [1.9].
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Regatul Unit — Publicatii oficiale ale Ministerului Apararii si guvernului: desi Marea Britanie a parasit
UE, datele sale raman relevante pentru comparatie, fiind una dintre cele mai mari piete de aparare din
Europa. UK ofera mai multe rapoarte si statistici publice despre cheltuieli si industria de aparare:

e Ministerul Apdrdrii — “UK Defence in Numbers”: un raport anual ce sintetizeaza indicatori cheie
ai apararii britanice precum buget, personal, echipamente si industrie. Editia 2023 releva ca
totalul cheltuielilor de aparare ale UK au fost ~£52,8 miliarde in anul fiscal 2022/23 si au crescut
la £54,2 mld. in 2023/24 — cel mai mare nivel in termeni reali de dupa Razboiul Rece.
Aproximativ £20,3 mld. (38%) din bugetul 2022/23 au fost investitii de capital in echipamente
si infrastructura, evidentiind efortul de inzestrare [1.10]. Acest raport furnizeaza si date despre
contributia industriei nationale (ex. ~400.000 angajati Tn sectorul apararii, incluzand fortele
armate) si exporturi, fiind un instrument util pentru a intelege dimensiunea si sanatatea
sectorului de aparare britanic.

e Statistici oficiale privind exporturile de apdrare ale UK: Guvernul britanic (Departamentul pentru
Business si Comert, via UK Defence & Security Exports) publicda anual statistici despre
exporturile de armament britanic sub forma unui raport statistic. Conform datelor oficiale pe
2022, Regatul Unit a Tnregistrat contracte de export de aparare de £11,2 miliarde (valoarea
comenzilor semnate in 2022), ceea ce reprezinta o crestere de ~£4,6 mld. fata de 2021 (+70%
nominal) [1.11]. Datele sunt extrase din UK Defence Export Statistics 2022 (Publicatie oficiala
ONS), care ofera si medii pe 5 ani, repartitia pe sectoare (sectorul aeronautic ~68% din
exporturile UK in ultimii ani) si pe regiuni de destinatie. Totodatd, Marea Britanie publica si un
Raport Anual privind Controlul Exporturilor Strategice (Strategic Export Controls Annual
Report), cu informatii calitative si politice despre exporturile de armament si bunuri cu dubla
utilizare. Editia recenta (a 26-a, acoperind 2022) confirma mentinerea unui sistem strict dar si
sprijinul guvernului britanic pentru industria de aparare prin promovarea exporturilor in mod
responsabil [1.11].

1.2. Industria de aparare din Romania (2022-2025)
1.2.1. Companiile de stat din industria de apdrare - Structurd si evolutie generald

Industria nationala de aparare include companii de stat grupate in principal sub Compania Nationala
ROMARM (15 filiale producatoare de armament si munitii plus alte societati cu capital majoritar de stat
din sectorul aeronautic si al constructiilor de tehnica militard precum Avioane Craiova, IAR Brasov,
Romaero Bucuresti). in contextul rdzboiului din Ucraina, aceste companii au cunoscut o revigorare
semnificativa, cererea pentru producerea de armament si munitii fiind intr-o crestere constanta.
Conform unui site de specialitate [1.12], cifra de afaceri cumulata a societatilor de stat din aparare
aproape s-a dublat Tncepand cu anul 2022 fata de nivelul din anii anteriori, ajungand la circa 2 miliarde

lei anual in perioada 2022-2023 (fata de ~1 miliard lei Tn 2020-2021). Principala entitate ramane CN
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Romarm SA, care a contribuit cu 40% din veniturile totale ale companiilor de stat in 2022. Totusi,
rezultatele Romarm au fluctuat: dupa un varf conjunctural in 2022 (cand cifra de afaceri a Romarm s-a
dublat fata de anii precedenti [1.13], pe fondul cresterii comenzilor pentru reinarmare, in 2023
veniturile Romarm au scazut temporar (-35% fata de 2022, din cauza ciclului contractelor), pentru ca
in 2024 filialele sa revina pe un trend puternic ascendent. Per ansamblu, multe fabrici de armament de

stat au atins Th 2023-2024 cele mai mari niveluri de productie din ultimele doua decenii [1.14].

Tabelul 1 prezinta situatia financiara a unor companii de stat reprezentative in anul 2023, luand in
considerare ca indicatori de performanta cifra de afaceri, profitul/pierderile si numarul de angajati. Se
remarca o gama variata de companii: de la uzine mari precum IAR Brasov (producator de elicoptere)

cu peste 400 milioane lei cifra de afaceri anuald, pana la fabrici cu activitate redusa precum Arsenal

Resita.
Companie Cifra de afaceri (mil. | Profit/Pierdere Nr. angajati
lei) (mil. lei)
Uzina Mecanica Cugir (Romarm) | 229,34 +4,41 916
Uzina Automecanica Moreni 14,88 -11,90 302
(Romarm)
Carfil Brasov (Romarm) 96,63 +0,51 392
Arsenal Resita (Romarm) 1,18 -0,27 32
Avioane Craiova SA 54,04 +0,11 264
IAR Brasov (Ghimbav) 427,48 +24,07 369
Romaero SA (Bucuresti) 69,20 -53,84 ~800 (estimativ)

Tabel 1. Performante financiare ale principalelor companii de stat din industria de aparare

Surse: date financiare raportate pt 2023 (MF, BVB, presa economica)

Din datele de mai sus reiese contrastul intre filialele Romarm si alte entitati de stat din domeniu: multe
fabrici Romarm au inregistrat in 2023 o profitabilitate modesta sau pierderi, in ciuda cresterii volumului
de vanzari, pe cand companiile aeronautice Avioane Craiova si mai ales IAR Brasov au obtinut profit
operational semnificativ. Uzine precum Uzina Mecanica Cugir (specializata in armament usor si

munitie) au ajuns la 229 milioane lei cifra de afaceri in 2023, de aproape doua ori peste nivelul pre-
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conflict (2021) [1.15], reusind un profit net mic (cca 4,4 mil. lei). Carfil Brasov, producator de munitie si
armament de infanterie, si-a majorat afacerile de peste 6 ori fata de 2020 (la ~215 mil. lei in 2024), insa
marja de profit a ramas redusa (profit ~1,5 mil. lei Tn 2024) [1.15]. Alte filiale au trecut pe profit pentru
prima data dupa multi ani: de exemplu, Uzina Mecanica Plopeni (munitie si elemente de artilerie) a
atins in 2024 afaceri record (~83,7 mil. lei, +190% fata de 2023) si primul profit din 2005 incoace (22,6
mil. lei) [1.15]. La fel, Tohan Zarnesti (explozivi si rachete) si UPS Dragomiresti si-au dublat sau aproape
triplat cifra de afaceri intre 2022 si 2024, trecand pe profit consistent [1.15]. in schimb, cateva unitati
inca se confrunta cu dificultati: Uzina Automecanica Moreni (vehicule blindate) a ramas pe pierdere
majora in 2023 (—12 mil. lei) pe fondul volumului redus de productie, iar Arsenal Resita (tunuri de
artilerie) practic nu are comenzi (abia ~1 milion lei cifra de afaceri anual, personal minimal). Per total
insa, profitabilitatea s-a imbunatatit fata de anii precedenti: autoritatile noteaza ca in majoritatea
societatilor de stat rentabilitatea in 2022-2023 a depasit nivelurile de dinainte de 2018 [1.16] semn ca

boom-ul cererii militare le-a scos din zona cronica de pierderi operationale.
1.2.2. Exporturi de echipamente militare

O mare parte din productia companiilor de stat este destinata exportului, mai ales dupa anul 2022.
Romania a devenit exportator net de armament in contextul regional actual: valoarea totala a
exporturilor militare a depasit 1 miliard de euro in 2023 — un record absolut inregistrat dupa 1989
[1.17]. Comparand datele, in anul 2021 exporturile militare erau de doar ~28 mil. € pe fondul lipsei de
comenzi, iar in anul 2022 au urcat la ~100 mil. € [1.17]. Cresterea din 2023 a fost exploziva, stimulata
de cererea aliata si de nevoile razboiului: principalele destinatii ale armamentului romanesc au fost
Israel (=168 mil. €), Bulgaria (137 mil. €) si Cehia (102 mil. €) [1.17], tari care au achizitionat masiv
munitie, armament de calibru mic, explozivi, componente de vehicule si aeronave de la fabricile
romanesti. Desi livrarile directe catre Ucraina nu apar transparent in rapoartele oficiale ale Agentiei
Nationale pentru Controlul Exporturilor (ANCEX), date din bilant confirma ca Romarm a vandut
armament catre Ucraina: in anul 2022, Romarm a facturat ~222 milioane lei (=45 mil. €) catre compania
ucraineana de stat Ukrspecexport, iar Ucraina a platit Tn avans peste 540 milioane lei (~110 mil. €)
pentru contracte de armament romanesc ce urmau a fi livrate. Aceste exporturi au constat in principal
in armament de calibru mic si mediu si munitie de infanterie. Practic, peste 50% din cifra de afaceri a
Romarm Tn 2022 (pe segmentul central) a fost generatd de vanzarile legate de conflictul din Ucraina. In
2023, livrarile externe au continuat pe trend ascendent — volumelor record din trimestrul 11 2023 (319
mil. € exporturi) le-au fost asociate si comenzi repetate de munitii de la parteneri NATO europeni [1.17].
Aceste cifre arata ca, pentru companiile de stat precum Cugir, Plopeni, Sadu, Dragomiresti, exportul a
devenit principalul motor de crestere dupa anul 2022. De exemplu, Romarm (grupul) si-a crescut
exporturile cu 140% in anul 2022 fata de anul 2021 iar in anul 2023 se poate estima o crestere si mai

mare, dat fiind nivelul de peste 1 mid. € la nivel national. Destinatiile acestor exporturi confirma
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orientarea catre aliati: Israelul a cumparat componente pentru vehicule si aeronave, cablaje si
echipamente electronice, Bulgaria a cumparat arme de asalt, explozivi, aparate optice de ochire si
munitie de calibru mic, Cehia si alte tari au preluat atat munitii si arme, cat si piese de schimb pentru

tehnica militara [1.17].
1.2.3. Investitii si modernizare (fonduri publice si UE)

Dupa ani de subfinantare, guvernul Romaniei a initiat din anul 2022 investitii substantiale pentru
retehnologizarea industriei de aparare de stat. Strategia Nationalad pentru Industria de Aparare (SNIA),
adoptata in noiembrie 2024, prevede un program etapizat pana in anul 2030 de dublare a capacitatilor
si crestere a cifrei de afaceri la 1,8 miliarde lei anual (pentru companiile de stat). In acest scop, s-a
planificat cresterea investitiilor bugetare la o medie de 750 milioane lei pe an in sector, totalizand ~7,5
miliarde lei investitii publice in urmatorii 6 ani. Fondurile vor fi directionate spre retehnologizarea
capacitatilor locale de productie — de la pulberi si explozivi, la linii de asamblare de munitii si fabricatie
de vehicule blindate, nave si drone militare. Deja au fost demarate proiecte concrete, adesea cu sprijin
extern: Comisia Europeana (prin EDIDP/EDIRPA) finanteaza cu 47 milioane € construirea unei noi fabrici
de pulberi explozive la Fagaras/Victoria, menita sa produca pulberi pentru pana la 2 milioane de
proiectile anual — investitie vitald avand in vedere ca Romania nu mai avea o capacitate moderna de
pulberi dupa inchiderea vechilor facilitati. Tot la Victoria, Romarm a anuntat un parteneriat cu grupul

german Rheinmetall pentru aceasta fabrica de pulberi [1.15].

La Uzina Mecanica Bucuresti (UMB), incepand din 2022 s-a investit (in cooperare cu General Dynamics)
in linii de asamblare pentru transportoarele blindate Piranha V — fapt ce explica saltul spectaculos al
afacerilor UMB de la 20 mil. lei Tn 2023 la ~215 mil. lei in 2024 [1.15]. Alte proiecte notabile includ: un
centru de excelenta in cercetare-dezvoltare (CECDI) infiintat Tn 2022 la Bucuresti (sub egida Romarm)
pentru dezvoltarea de noi produse [1.18], precum si implicarea companiilor de stat in programe de
inzestrare strategica. De exemplu, Carfil Brasov a fost desemnata drept viitor producator (serie) al unei
drone tactice romanesti (proiectata de Institutul INCAS), prototip ce urmeaza a fi finalizat la finalul lui
2023, iar Carfil gdzduieste deja un centru de instruire pentru operatorii de drone. in paralel, Ministerul
Economiei a initiat scheme de ajutor de stat si atragere de parteneriate: la Moreni se are in vedere
revitalizarea productiei de vehicule blindate (exista discutii cu companii strdine, ex. proiectul
abandonat Agilis/Rheinmetall fiind inlocuit de potentiale noi cooperari), iar Santierul Naval Mangalia
(cu 51% stat, 49% Damen) se pregateste pentru constructia de corvete militare alaturi de Naval Group
— un program mult intarziat, dar care implica investitii tehnologice in industria navala de aparare. De
asemenea, Romania a convenit cu parteneri externi asamblarea locald a unor componente de rachete

si sisteme antiaeriene: Romaero Bucuresti, desi in dificultate financiara, a semnat acorduri cu Raytheon
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pentru asamblarea de subansamble la rachetele Patriot si cu Lockheed Martin pentru mentenanta

sistemelor HIMARS, ceea ce ar putea aduce investitii si comenzi viitoare Tn aceste capacitati.

Per total, intre 2022 si 2024, statul a injectat sume importante in industrie si a facilitat intrarea pe piata
a marilor jucatori internationali Tn calitate de parteneri sau investitori. Ministrul Economiei afirma in
2025 cd Romania are sansa de a atrage fonduri UE consistente pentru dezvoltarea industriei de aparare
datorita specialistilor si platformelor industriale existente, care sunt un atu fata de alte tari [1.15]. Tinta
guvernului este ca, prin mix de fonduri publice, fonduri europene si capital privat, companiile de stat
sa isi creasca capacitatea si tehnologia astfel incat sa produca echipamente militare de fnalta
performanta (si mai scumpe) — segment unde astazi Romania este deficitara din cauza dotarilor tehnice

invechite.
1.2.4. Forta de muncd si capacitatea de productie

n 2023, companiile de stat din ap&rare (inclusiv filialele Romarm, IAR, Avioane Craiova, Romaero etc.)
totalizau aproximativ 7.000-8.000 de angajati, in crestere fata de ~5.000 cati erau inainte de 2022
[1.19]. Romarm singurd avea peste 5.500 de salariati (2023) conform datelor bugetate, distribuiti Tn
cele 15 fabrici (unele unitati au sute de angajati — ex. Cugir ~1700 cumulat la cele doua fabrici, Mija
~550, Sadu ~600 etc., iar altele doar cateva zeci — ex. Resita). Cresterea comenzilor dupa izbucnirea
razboiului a dus la angajari suplimentare si la reluarea activitatilor anterior suspendate. Multe fabrici
care Tn anii 2010-2020 rulau la capacitate minima (sub 20% utilizare) si trimiteau personalul in somaj
tehnic subventionat de stat, au inceput din 2022 sa opereze in ture prelungite. De pilda, la Plopeni si
Dragomiresti s-au adaugat schimburi noi pentru a onora contractele de munitie, iar U.M. Cugir a
raportat chiar o crestere a personalului (de la 916 la 982 angajati in 2024) chiar daca veniturile i-au
scazut temporar in acel an. Subventiile de la buget raman totusi o componenta de sprijin: statul
continua sa aloce fonduri (conform Legii 232/2016 si OUG 95/2002) pentru mentinerea capacitatilor
de mobilizare — practic acoperind costuri cu utilitatile si o parte din salarii atunci cand fabricile nu au
comenzi suficiente. Tns3 povara acestor subventii s-a redus odatd cu noile comenzi: in 2022-2023,
veniturile proprii majorate au permis sustinerea cheltuielilor curente in multe uzine, crescand gradul
de autofinantare. De exemplu, Fabrica de Pulberi Fagaras (Victoria) — care anterior era tinuta in viata
doar prin subventii pentru conservare — a reusit in 2024 sa atinga profit operational si sa produca din
nou explozivi de baza, reducand dependenta de buget. In acelasi timp, gradul de utilizare a capacittii
a crescut substantial: la unele linii de fabricatie de munitii se opereaza aproape de capacitatea maxima
(limitarea fiind mai degraba lipsa de utilaje moderne pentru a creste volumul). Oficialii Romarm
confirmau ca cererea de munitie este mult peste oferta curenta —,,nici toata Europa nu face fata cererii,
nici noi nu putem face fata”, motiv pentru care se investeste in noi linii de productie, desi acestea vor

deveni operationale abia peste 1-2 ani [1.20]. Asadar, sustenabilitatea pe termen lung a companiilor
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de stat depinde de capacitatea lor de a absorbi tehnologie noua si de a se integra in lanturile de
aprovizionare internationale, asigurand un nivel constant de comenzi si dupa ce presiunea conflictului

actual se va diminua.
1.2.5. Companiile private romdnesti din industria de apdrare

Pe langa sectorul de stat, in Romania activeaza si companii private (sau cu capital mixt/strain) in
domeniul productiei de echipamente militare, al aeronauticii si al componentelor de aparare. Acestea
au devenit foarte relevante in ultimii ani, insumand Tn 2023 putin peste 2,1 miliarde lei cifra de afaceri,
adic3 aproximativ jumatate din volumul industriei militare nationale [1.21]. Tn aceastd categorie intra
atat firme private romanesti, cat si subsidiare locale ale unor giganti straini. Un exemplu elocvent:
Universal Alloy Corporation Europe (UACE), producator de componente pentru industria aerospatiala
(parte a holdingului elvetian Montana Aerospace, cu fabrica la Dumbravita, Maramures), a devenit cel
mai mare jucdtor din industria aeronautica din Romania. UACE livreaza piese de structura din aluminiu
pentru marii producatori de aeronave (Airbus, Boeing, Lockheed Martin s.a.), avand in 2023 afaceri de
1,23 miliarde lei si 2.424 angajati [1.22]. Pe locul urmator se afla compania Aerostar SA Bacdau — o fosta
intreprindere de stat, privatizata si listata la bursa, specializata in aerostructuri, mentenanta si
modernizare de avioane militare. Aerostar a incheiat anul 2023 cu venituri de 506,3 milioane lei si un

profit net robust de 93,0 milioane lei, avand 1.679 de angajati [1.22].

n topul firmelor din domeniu se inscriu si Premium AEROTEC Brasov (divizie a Airbus, producitoare de
parti de fuselaj) — cifra de afaceri ~458 mil. lei Tn 2023, profit 47,3 mil. Lei [1.22] — si Airbus Helicopters
Romania (joint venture Airbus—IAR, pentru mentenanta si asamblarea elicopterelor) cu ~272 mil. lei
afaceri in 2023 [1.22]. De asemenea, exista furnizori locali specializati: de exemplu Turbomecanica SA
Bucuresti (productie si reparatii motoare turboreactoare) — ~131 mil. lei cifra de afaceri in 2023, profit
~11 mil. Lei [1.23], Pro Optica SA (echipamente optronice, sisteme de vedere pe timp de noapte si
termoviziune) — companie privata roméaneasca al carei business a explodat odata cu cererea de tehnica
militarda moderna, crescandu-si veniturile de 4 ori intr-un singur an, de la 17,5 mil. lei in 2022 la 71,3
mil. lei Tn 2023 si ajungand la 129,3 mil. lei cifra de afaceri in 2024, cu profit net ~22,9 mil. lei) [1.24].
Un alt jucator notabil este Stimpex SA (firma autohtona producatoare de echipamente EOD, aparatura
de comunicatii): Stimpex a beneficiat de comenzi consistente post 2022, atingand in 2022 o cifra de
afaceri de ~195 mil. lei (de la 107 mil. lei in 2021) iar in 2024 circa 160 mil. lei venituri cu profit ~15,6
mil. lei [1.24].

Companie Cifra de afaceri (mil. lei) Profit net (mil. lei) | Nr. angajati

Universal Alloy Corporation Europe 1.230 +1,51 2.424
(UACE) — Maramures

Aerostar SA Bacau 506,3 +93,03 1.679
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Premium AEROTEC Brasov (Airbus) 458 +47,32 804

Turbomecanica SA Bucuresti 131,36 +11,15 ~300 (est.)

Pro Optica SA Bucuresti 71,33 +0,10 (2022) / ~+21 59 (2022) / ~68
(2024) (2024)

Stimpex SA Bucuresti 194,88 (2022) / ~160 (2024) | +12,33 (2022) / ~15,6 | ~100-150
(2024) (estimativ)

Tabel 2. Principalele companii private (sau cu capital mixt) din industria de aparare din Romania (situatie

2023)

Surse: date raportate de companii (MF, BVB, presa economica)

Comparativ cu sectorul de stat, companiile private (si mixte) prezinta cateva trasaturi distincte:

Dimensiunea afacerilor si orientarea globald - unele firme cu capital strdin au atins volume de
productie mult superioare oricarei fabrici de stat. UACE, de pilda, cu peste 1,2 mld. lei venituri
Tn 2023 [1.22] depaseste de unul singur intreaga cifra de afaceri a grupului Romarm din acel an.
Acest lucru se datoreaza integrarii sale in lantul global Airbus/Boeing — productia fiind destinata
aproape integral exportului (subansamble de aeronave livrate catre fabricile din Occident). De
altfel, ~50% din toata industria militara romaneasca provine din sectorul aerospatial (inclusiv
aceste companii private) [1.21], care realizeaza produse de Tnalta tehnologie, dar nu neaparat
armament final livrat Armatei Romane. Prin contrast, companiile de stat ROMARM produc
preponderent armament finit si munitii pentru fortele armate, avand ca principali clienti
Ministerul Apararii sau parteneri externi guvernamentali. Ca urmare, dependenta de comenzile
locale este mai redusa in sectorul privat: Aerostar, Premium Aerotec, UACE etc. isi diversifica
portofoliul pe piata civila si internationald, ceea ce le confera rezilienta economica. Aerostar,
de exemplu, exporta piese si servicii MRO si a reusit cresteri constante: +8,4% venituri si +3%
profit in 2023 fata de 2022 Risco.ro [1.25], avand inclusiv contracte regionale de mentenanta
avioane (e.g. upgrade-uri de MiG-21 LanceR si IAR-99 Soim pentru tari partenere, mentenanta
pentru flotele de avioane de transport etc.). Totodatd, Aerostar s-a pregatit sa intretind
avioanele F-16 achizitionate de Romania si si-a manifestat interesul pentru implicare n
programele viitoare (F-35), ceea ce ar putea mentine fluxul de comenzi ridicat.

Profitabilitatea si finantarea. In general, companiile private prezintd rate de profitabilitate mai
bune decat cele de stat. Aerostar opereaza cu o marja neta de ~18% (93 mil. lei profit la 506
mil. lei cifra de afaceri in 2023) [1.26] iar Premium Aerotec ~10%. Chiar si firmele mai mici
precum Turbomecanica au marje nete de ~8-9% constant [1.27]. Acestea reinvestesc de regula
profitul in modernizare, fard a depinde de subventii guvernamentale. in plus, multinationalele
precum Airbus (la Ghimbav) sau Montana Aerospace (la UACE) aduc capital extern: de exemplu,
in 2023 Montana Aerospace a investit 8 milioane € intr-o facilitate de reciclare a aluminiului la
fabrica UACE din Maramures, pentru a creste eficienta productiei de componente aeronautice
[1.22]. Prin comparatie, in sectorul de stat investitiile majore abia acum au fost demarate, cu
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dependenta de bugetul public sau PNRR. Trebuie notat totusi ca nu toate firmele private au
profit ridicat: UACE, in ciuda cifrei de afaceri enorme, opereaza pe marje foarte mici (profit doar
1,5 mil. lei, sub 0,2%, in 2023) [1.22], din cauza costurilor mari si a faptului ca produce piese cu
valoare relativ mica in lantul valoric (bare, extrudate de aluminiu etc.). Situatia Pro Optica este
interesanta: in 2022 avea un profit insignifiant (0,1 mil. lei) la 17,5 mil. lei venituri Tnsa dupa ce
a obtinut contracte substantiale cu MapN in 2023 (pentru sisteme optronice destinate
blindatelor si soldatilor), a ajuns la ~21 milioane lei profit net in 2024 la o cifra de afaceri de
~129 mil. Lei [1.24]. Aceasta evolutie indica atat capacitatea de crestere rapida a firmelor
private mici atunci cand exista cerere, cat si importanta capitalului autohton in nise de Tnalta
tehnologie (optica, electronica) unde companiile de stat nu activeaza.

Proiecte de cercetare-dezvoltare si cooperdri internationale - companiile private mari din
Romania sunt adesea integrate in proiectele de R&D ale holdingurilor-mama. Premium Aerotec
si Airbus Helicopters, de pilda, participa la programele de dezvoltare Airbus — ceea ce tine
locatiile din Brasov la un nivel tehnologic ridicat (desi cercetarea efectiva se face preponderent
in Germania/Franta). Aerostar Bacau deruleaza si proiecte proprii: a investit in dezvoltarea
dronei tactice VTOL Pegasus si a unui prototip de racheta de aruncator LAROM upgrade, insa
cu rezultate modeste comercial. In schimb, colaboreaz3 frecvent cu companii internationale: a
avut un parteneriat cu Elbit Systems pentru modernizarea avioanelor Soim, iar in 2023 a semnat
acorduri cu Raytheon pentru suport tehnic la sistemele Patriot livrate Romaniei. Turbomecanica
SA lucreaza sub licente Rolls-Royce/Turbomeca pentru componente de motoare si a fost
implicata in consortii europene de mentenantad aeronautica. Pe segmentul privat autohton, se
remarca eforturile de inovare ale unor IMM-uri: de exemplu, Simultec si Interactive Systems —
firme ce au dezvoltat prototipuri de drone sau simulatoare de antrenament — deseori in
colaborare cu institutul de cercetare militara sau universitati, incercand sa intre pe piata
interna. Pro Optica investeste constant in R&D pentru camere termale si a reusit sa exporte n
trecut echipamente catre armate din NATO. De asemenea, Stimpex (firma 100% romaneasca)
a inovat in sisteme de protectie EOD si de camuflaj electromagnetic, avand parteneriate cu
Ministerul Apararii si participand la expozitii internationale de profil. Daca astfel de investitii se
materializeaza, este de asteptat ca si companiile private locale (subcontractori de componente,
cablaje, software) sa beneficieze de transfer de know-how si comenzi.

Sustenabilitatea economicd. Per ansamblu, companiile private din aparare au demonstrat o mai
buna sustenabilitate, datorita managementului orientat spre profit si pietei diversificate. Ele nu
primesc subventii directe si se autofinanteaza integral. Totusi, trebuie mentionat ca multe
dintre ele isi datoreaza existenta tocmai comenzilor din programele militare nationale sau
offset-ului industrial asociat achizitiilor MApN. De exemplu, Aerostar a prosperat si pentru ca
statul a ales sa modernizeze avioane MIG-21 si IAR-99 intern, iar acum se pregateste pentru
offset la achizitile de avioane F-16/F-35. La randul sau, UACE s-a dezvoltat in contextul
investitiilor straine (Airbus) atrase de facilitatile fiscale si forta de munca locala calificata — deci
politici industriale mai largi. in ultimul an, cresterea cheltuielilor de aparare la 2.5% din PIB a
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generat efecte de antrenare in sectorul privat: comenzi catre firme IT, metalurgie, auto s.a.
Pentru ca aceasta crestere sa fie sustenabila, guvernul a inclus in SNIA 2024 masuri de sprijin
dedicate firmelor private mici si mijlocii din industria de aparare (granturi, scheme de garantare,
facilitati fiscale) [1.28] recunoscand rolul lor esential ca furnizori de subansamble si servicii
pentru marile proiecte. Un exemplu concret: programul national de drone include atat companii
de stat (Carfil pentru productia serie), cat si startup-uri private locale in robotica — pentru a
asigura un ecosistem integrat de inovare si productie.

n concluzie, perioada 2022-2025 a marcat o relansare fira precedent a industriei de apérare
din Romania, atat in sectorul de stat, cat si in cel privat. Companiile de stat din portofoliul Romarm au
trecut de la stagnare la cresteri record de productie, sprijinite de comenzi masive (in special la export)
si de Tnceputul unui proces de modernizare tehnologica finantat de stat si UE. De cealalta parte,
companiile private —in special cele din industria aeronautica — si-au consolidat pozitia pe piata globala,
atrdgand investitii si transfer de tehnologie de la parteneri strdini. In 2023, Romania a reusit
performanta de a exporta armament de 1 miliard €, insa acest nivel ramane inca sub potentialul unor

tari comparabile (de exemplu, Bulgaria a depasit 1,5 mld. € exporturi inca din 2022).

Provocarea pentru anii urmatori este sustenabilitatea pe termen lung: mentinerea capacitatilor extinse
si dupd ce cererea extraordinard indusa de rizboi va scadea. in acest sens, strategiile guvernamentale
pun accent pe integrarea industriei romanesti in programele europene de aparare si pe parteneriate
strategice cu marile corporatii militare. Semnele sunt incurajatoare — investitiile anuntate de companii
ca Rheinmetall, General Dynamics, Hanwha, BAE, Lockheed Martin s.a. indica faptul cd Romania este
pe cale sa devina un hub regional de productie militara avansata [1.21]. Daca aceste planuri se
concretizeaza, companiile romanesti (de stat si private) ar putea beneficia de comenzi pe termen lung,
de transfer tehnologic si de cresterea competitivitatii, reducand astfel nevoia de subventii si sporindu-
si gradul de autofinantare. In ansamblu, perioada 2022-2025 a pus bazele unei reinventri a industriei
de aparare romanesti, care incepe sa se alinieze tot mai mult la tendintele europene de refnarmare si

cooperare industrialda, dupa un deceniu anterior de declin.

1.2.6. Trenduri curente ale industriei de apdrare europene

Razboiul Rusiei impotriva Ucrainei a schimbat fundamental contextul de securitate european, obligand
statele membre ale UE sa accelereze investitiile in aparare, sa isi refaca stocurile si sa creasca nivelul
de pregatire al fortelor. Raportul CARD 2022 aratda ca, desi cheltuielile de aparare au crescut
semnificativ (214 miliarde € in 2021, cu perspective de +70 miliarde € pana in 2025), investitiile sunt
inca realizate in mare parte izolat, ceea ce risca sa fragmenteze peisajul european al apararii si sa

intareasca dependenta de furnizori non-UE [1.29].
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Planificarea apararii se concentreaza mai ales pe domeniile traditionale (terestru, aerian, naval), in timp
ce spatiul, ciberneticul si capabilitatile comune sunt insuficient finantate. De asemenea, operatiile si
misiunile CSDP raman subdimensionate din lipsa de resurse si personal. Cooperarea intre state este
modesta (doar 18% din programele de investitii sunt comune), desi UE a pus la dispozitie instrumente

precum PESCO si EDF pentru a stimula proiectele colective.

Raportul propune cateva recomandari: (1) cresterea coordonata a cheltuielilor de aparare siinchiderea
lacunelor de capabilitati; (2) elaborarea unei viziuni comune pe termen lung pentru 2040; (3)
dezvoltarea in comun a unor domenii cheie —tancuri si vehicule blindate, nave de patrulare, aparare in
spatiu, sisteme pentru soldati, aparare antiaeriana si anti-drone, mobilitate militara; (4) consolidarea

unei industrii europene competitive si inovative [1.29].

Raportul CARD 2024 — Coordinated Annual Review on Defence arata ca razboiul Rusiei impotriva
Ucrainei continua sa determine Tn mod direct politica de aparare a Uniunii Europene. Cheltuielile
statelor membre au crescut la 289 miliarde de euro in 2023, ceea ce inseamna o crestere de 5% fata
de 2022 si de 28% comparativ cu 2014. [1.2]. Investitiile in echipamente au ajuns la o medie de 27%
din bugetele de aparare, depasind pragul orientativ de 20%, insa doar 18% din achizitii se fac in
cooperare, ceea ce arata ca problema fragmentarii ramane nerezolvata. Prioritatile sunt concentrate
pe recuperarea stocurilor de munitii si echipamente transferate Ucrainei, pe investitii in tehnologii
emergente si disruptive (inteligenta artificiala, drone, capacitati cibernetice si spatiale), dar si pe
consolidarea mobilitatii militare, apararii antiaeriene si capacititilor navale. In ciuda acestor evolutii,
planificarea pe termen lung ramane dominata de initiative nationale, iar integrarea instrumentelor UE
(CARD, PESCO, EDF) avanseaza lent. Raportul concluzioneaza ca statele cheltuiesc mai mult si investesc
mai mult, dar eforturile raman dispersate, recomandand o cooperare mai stransa in proiecte majore,

reducerea dependentelor externe si consolidarea bazei industriale europene de aparare [1.2].

Comparativ cu CARD 2022, ambele rapoarte subliniaza impactul decisiv al razboiului din Ucraina si
necesitatea pregatirii pentru conflicte de mare intensitate. Problemele de fond raman aceleasi:
fragmentarea, dependenta de furnizori non-UE si lipsa unei planificari strategice comune. Totusi, exista
diferente importante. Tn primul rand, nivelul cheltuielilor a crescut de la 214 miliarde de euro in 2021
(raportate in CARD 2022) la 289 miliarde de euro in 2023 (CARD 2024), ceea ce inseamna o crestere de
35% in doi ani. Ponderea investitiilor in echipamente a urcat de la 24% in 2021 la 27% in 2023, depasind
obiectivul de 20%. In ceea ce priveste focusul operational, CARD 2022 punea accent pe planificarea pe
termen lung (pana in 2040) si pe dezvoltarea de capabilitati de ultima generatie (tancuri, nave, aparare
spatiala, mobilitate), in timp ce CARD 2024 este mult mai pragmatic, concentrandu-se pe recuperarea

rapida a stocurilor de munitie si pe dezvoltarea accelerata de tehnologii emergente precum dronele si
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solutiile cibernetice. La nivel de cooperare, ambele rapoarte indica un nivel scazut, de aproximativ 18—
19% din programele de investitii realizate in comun, ceea ce arata ca in doi ani nu s-au inregistrat
progrese semnificative. De asemenea, tonul general diferd: CARD 2022 era mai orientat spre viitor si o
viziune comuna pentru 2040, in timp ce CARD 2024 reflecta o abordare de criza, in care urgentele

generate de razboi prevaleaza asupra planificarii pe termen lung.

in concluzie, CARD 2022 a trasat directiile strategice si viziunea de ansamblu pentru apdrarea
europeana, in timp ce CARD 2024 arata cresteri semnificative ale bugetelor si investitiilor, dar confirma
ca fragmentarea si lipsa cooperarii raman provocari majore. Contextul actual a mutat atentia de la
planificarea pe termen lung la masuri imediate de reaprovizionare si consolidare a industriei europene

de aparare.

Analiza SIPRI — Trends in World Military Expenditure, 2024 arata ca cheltuielile militare mondiale au
atins un nou record de 2.718 miliarde de dolari in 2024, marcand o crestere de 9,4% fata de anul
precedent si al zecelea an consecutiv de crestere [1.30]. Ele reprezinta 2,5% din PIB-ul global si reflecta
tensiunile geopolitice majore — razboiul din Ucraina, conflictul din Gaza si rivalitatile din Asia. Cele mai
mari cinci puteri militare (SUA, China, Rusia, Germania si India) concentreaza 60% din totalul global,
SUA dominand cu 997 miliarde (37% din total), urmate de China (314 miliarde) si Rusia (149 miliarde,
echivalent cu 7,1% din PIB). Ucraina s-a plasat pe locul 8 mondial, cu 64,7 miliarde (34% din PIB, cel mai
ridicat nivel global), iar Israel a inregistrat cea mai mare crestere procentuala (+65%), ajungand la 46,5
miliarde si 8,8% din PIB [1.30].

Europa a cheltuit in total 693 miliarde de dolari (+17% fata de 2023, +83% fata de 2015), toate statele
europene crescand bugetele (exceptand Malta). in cadrul NATO, cele 32 de state au cheltuit 1.506
miliarde de dolari (55% din totalul global), iar 18 membri au atins pragul de 2% din PIB, fata de 11 in
2023. Germania a devenit cel mai mare cheltuitor din Europa Centrala si Occidentala (88,5 miliarde,
+28%), Polonia a atins 4,2% din PIB, iar Romania a crescut cheltuielile cu 43%, la 2,3% din PIB [1.30].

Pe regiuni, Americile au totalizat 1.100 miliarde (SUA dominand net), Asia si Oceania 629 miliarde (cu
Japonia si Taiwan in crestere acceleratd), Orientul Mijlociu circa 243 miliarde (Arabia Saudita si Israel
ca actori principali), iar Africa 52 miliarde (Algeria pe primul loc). Raportul subliniaza ca peste 100 de
state si-au crescut bugetele militare in 2024. Aceasta expansiune rapida este finantata adesea prin
Tmprumuturi, fonduri extrabugetare sau redirectionarea de resurse dinspre educatie, sanatate sau

ajutor extern, ceea ce poate genera presiuni economice si sociale [1.30].
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Stat Membru

Buget Aparare (2024
estimat) miliarde EUR
(EUR% din PIB)*

Anunturi

Austria Tsi propune sa ajunga la 2% din PIB cheltuit

AUSTRIA 4.86 (0.999 . A xa
( %) pentru aparare pana in 2032.
Belgia isi propune sa ajunga la 2% din PIB pana la
o) v
BELGIA 7:9(1.3%) sfarsitul anului 2025.
Bulgaria estimeazd sa madreasca cheltuielile pentru
BULGARIA 2.15 (2.18 %) apérarg la 2.5% pe pa.r'c.ursul yrmétorilor.trei ani,
determinate de achizitiile majore de echipament
militar.
Croatia Isi propune sa mareasca cheltuielile pentru
CROATIA 1.51(1.819 o . A
’ ( %) aparare la 3% din PIB pana in 2030.
n bugetul pe 2025, cheltuielile pentru ap&rare sunt
(o)
CIPRU 0.55 (1.73 %) stabilite la 588.4 milioane EUR.
CEHIA 6.37 (2.1%) f:ehia isi propune sa ajunga la aproximativ 2.3% din PIB
in 2025.
DANEMARCA 9.2(2.37 %) Da?emarca planifi.cé sa madreasca cheltuielile r')enFru
aparare cu 6.7 miliarde EUR pe parcursul a doi ani.
Estonia isi propune sa ajunga la cheltuieli pentru
ESTONIA 1. 439 . . . A A
STO 3(3.43%) aparare de cel putin 5.0% din PIB incepand cu 2026.
Finlanda planifica sa mareasca cheltuielile pentru
FINLANDA 6.7 (2.41 %) aparare la EUR 11 miliarde pana in 2032, impingand
anual cheltuielile la 3.3% din PIB.
Franta intentioneaza sa mareasca cheltuielile pentru
FRANTA 59.6 (2.06 9 I : .
’ ( %) aparare la 3.5% din PIB.
Germania a aprobat un pachet de cheltuieli pentru
GERMANIA 90.6 (2.12 %) apérarg de EUR. SOOvde. milioane, pentru ? spriji.n?.
consolidarea militara si infrastructura de investitii,
ducand la o crestere mare a bugetului apararii.
GRECIA 7.1 (3.08 %) Grecia a'cjlezvéluit un pIan'de apéra're pe 12 ani, de EUR
25 de miliarde, pentru a-si moderniza armata.
Cheltuielile pentru aparare sunt stabilite sa atinga HUPF
UNGARIA 4.26 (2.119 R
( %) 939 miliarde (EUR 4.8 miliarde) in 2025.
Irl lanifica sa ma a cheltuielil
IRLANDA 1.23 (0.24 %) raundapanl icd sa m.areascac eltuielile pentru
aparare cu EUR 3 miliarde anual.
Italia planifica sa | heltuielil 3 |
ITALIA 31.96 (1.49 %) ta |a'p anifica sa dubleze c etU|e!epentru aparare la
3% din PIB pe parcursul a patru ani.
Letonia planificd sa mareasca bugetul pentru aparare la
LATVIA 1.3(3.15 %) 4% din PIB pana anul viitor si are un obiectiv pe termen
lung de 5%.
Lituania s-a angajat sa mareasca cheltuielile pentru
LITUANIA 2.13(2.859 o . A xa
( %) aparare la 5-6% din PIB pana in 2026.
LUXEMBURG 0.73 (1.29 %) Luxemburg planifica sa atingd 2% din PIB pana in 2030.

Academia de Studii Economice din Bucuresti




27

Buget Aparare (2024
Stat Membru | estimat) miliarde EUR Anunturi
(EUR% din PIB)*

Cheltuielile pentru aparare ale Maltei sunt stabilite sa

MALTA 0.09 (0.38 9 . o N
( %) creasca la EUR 95.5 milioane in 2025.

Bugetul apararii al Olandei este asteptat sd ajunga la

[
OLANDA 19.9(2.05%) EUR 30 de miliarde Tn 2029.

Polonia a devenit cel mai mare cheltuitor pentru
POLONIA 34 (4.12 %) aparare din NATO raportat la PIB, alocand 4.12% din
PIB in 2024, cu planuri de a ajunge la 4.7% in 2025.

Portugalia a atins o tinta initiald de a cheltui 2% din PIB

PORTUGALIA 4.3 (1.55 %) pentru aparare in 2029, fara a indica cat de curand va fi
atinsa.
o < n . o A
ROMANIA 8.04 (2.25 %) Ronjanla a anuntat ca isi propu.ne §a ajunga la 3% din
PIB in etape, pe parcursul a doi ani.
Bugetul apararii al Slovaciei este stabilit sa atinga EUR
o)
SLOVACIA 2.6 (2.00%) 2.775 miliarde in 2025.
O tintad initiald de a ajunge la 2% din PIB pana in 2030
o t t
SLOVENIA 0.88 (1.29 %) va fi mutatd Tnainte, pentru a ajunge la 1.6% in 2026.
Spania fsi propune sa ajunga la 2% din PIB pana la
0,
SPANIA 197 (1.28 %) sfarsitul anului 2025.
v o . o/ A A x A
SUEDIA 12.74 (2.14 %) Suedia isi propune sa ajunga la 3.5% din PIB pana in
2030.
TOTAL 326 (1.9 %) Crestere proiectata cu peste EUR 100 de miliarde in

termeni reali pana in 2027.

Tabel 3. Bugetele de aparare estimate pentru anul 2024 ale tarilor membre NATO

Sursa: [1.31]

Universitatea Bocconi [1.32] — Defence Expenditure in EU Countries analizeaza evolutia cheltuielilor de
aparare in statele Uniunii Europene, evidentiind diferentele dintre acestea si implicatiile asupra
securitatii europene. Invazia Rusiei in Ucraina din 2022 a determinat o schimbare de paradigma in
politica de aparare europeand, iar cheltuielile militare sunt tot mai mult privite ca o investitie in
securitatea comuna. Totusi, nivelul si ritmul cresterilor variaza semnificativ intre state, iar politica de
aparare comuna este inca limitata de lipsa unei coordonari eficiente si de fragmentarea deciziilor
nationale. Tn 2022, cheltuielile totale ale statelor UE au ajuns la 240 de miliarde de euro, cu 6% mai
mult fata de 2021. Franta, Germania, Italia si Spania au reprezentat impreuna peste jumatate din total,
dar raportat la PIB cele mai mari alocari au fost realizate in Polonia, Grecia si statele baltice, toate
depasind pragul NATO de 2%. Cu toate acestea, 15 state membre se aflau inca sub acest prag, inclusiv
unele dintre cele mai mari economii europene. In medie, investitiile in echipamente au reprezentat

28% din bugetele de aparare, peste obiectivul de 20%, insa diferentele intre state au fost considerabile.
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Disparitatile regionale sunt evidente: Europa de Est (Polonia, statele baltice, Romania) a crescut masiv
cheltuielile ca reactie directa la amenintarea rusa, in timp ce Europa de Vest a adoptat o abordare mai
lenta si mai precautd, desi Germania a anuntat un pachet de investitii exceptional de 100 de miliarde
de euro. Sudul Europei a mentinut un nivel moderat, concentrandu-se pe securitatea maritima si pe
participarea la misiuni externe. Raportul subliniaza ca fragmentarea achizitiilor reduce eficienta
investitiilor si mentine dependenta de furnizori externi, iar ritmurile diferite de crestere a bugetelor
pot adanci diviziunile dintre Est si Vest. Lipsa unei planificari comune afecteaza in continuare
capacitatea Uniunii Europene de a actiona ca un actor strategic coerent pe plan global.

Concluzia raportului este ca, desi cheltuielile de aparare in UE se afld pe o traiectorie clar ascendents,
acestea nu sunt uniforme si nu sunt suficient coordonate. Pentru ca Europa sa dispuna de o aparare
credibild, este necesarda o planificare comuna, o cooperare mai stransa in achizitii, reducerea
dependentei de actori externi si utilizarea mai eficienta a fondurilor disponibile prin mecanismele
europene.
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2. Raport de analiza sectoriala

2.1. CAEN 2540 - Fabricarea armamentului si munitiei

2.1.1. Sumar executiv
Sectorul CAEN 2540 (Fabricarea armamentului si munitiei) in Romania prezinta o concentrare ridicata,
cu 32 de companii active in 2024 si o cifra de afaceri totala de 1.589,4 milioane RON. Sectorul este
dominat de filialele CN ROMARM SA si alte companii majore de stat, TOP 10 reprezentand 93,2% din
cifra de afaceri totala.

2.1.2. Structura sectorului

Dimensiune si Concentrare

e Numar total companii active (2024): 32

e Cifra de afaceri totala sector (2024): 1.589,4 mil. RON

e Cifra de afaceri TOP 10 (2024): 1.481,4 mil. RON

e Pondere TOP 10 in total sector: 93%.
Interval Cifra afaceri (eur, 2024) Nr Firme
0 - Fara activitate 6
1.0- 100K EUR 5
2. 100K - 500K EUR A
3. 500K - 1000K EUR 1
4. 1M - 5M EUR 5
5.5M -10M EUR 2
6. 10M - 50M EUR 9
7. 50M - 100M EUR 0
PESTE 100M EUR 0
TOTAL Numar companii 32
TOTAL Cifra Afaceri (mil RON) 1.589

Tabel 4. Distributia Companiilor pe intervale de Cifra de Afaceri (2024)

Sursa: situatiile financiare ale companiilor aferente anului 2024
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Observatii:

® 50% din companii (16 firme) au cifra de afaceri sub 1 mil. EUR
e Majoritatea firmelor mari (10M-50M EUR) sunt filiale ale ROMARM S.A.
e Nicio companie nu depaseste pragul de 50 mil. EUR cifra de afaceri in 2024

2.1.3. Top 10 companii din sector (2024)

Nr Cifra de afaceri 2024
Crt | Denumire Companie Cod Fiscal RON
1 SC PHOENIX M.S. SRL FILIALA BISTRITA 36301292 242.998.278

C.N. ROMARM S.A.-FILIALA S. CARFIL
2 S.A. BRASOV 13945863 214.995.250

C.N. ROMARM S.A. UZINA MECANICA
3 BUCURESTI 14423850 214.756.686

CN ROMARM SA Filiala Soc. U.M MIJA
4 SA 2978636 197.242.100

5 OPSAN INTERNATIONAL SRL 38647927 148.512.297

CN ROMARM SA - FILIALA S UPS
6 DRAGOMIRESTI SA 3180070 138.334.447

7 UZINA MECANICA CUGIR SA 1769224 115.117.818

SOCIETATEA UZINA MECANICA PLOPENI
8 SA 13741804 83.752.153

S. TOHAN S.A. FILIALA A C.N. ROMARM

9 S.A. 13652413 77.125.687

10 S. FABRICA DE ARME CUGIR S.A. 16368506 48.576.751
TOTAL Cifra Afaceri TOP 10 (mil RON) 1.481
Pondere Top 10 in total sector 93%

Tabel 5. TOP 10 Companii (CAEN 2540 - 2024 descrescator CA)
Sursa: situatiile financiare ale companiilor aferente anului 2024

2.1.4. |Indicatori de lichiditate

Indicatorii de lichiditate masoara capacitatea sectorului de a-si onora obligatiile pe termen scurt.
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Indicatorii de Lichiditate 2024 2023 2022 2021 2020
Lichiditatea Curenta 1,30 1,22 0,86 2,18 0,91
Lichiditatea Imediata (QR, T. Acid) 0,92 0,84 0,52 1,46 0,56
Cash Coverage Ratio (C.C.R.) 81% 98% 71% 92% 68%

Tabel 6. Indicatori de lichiditate ai sectorului de fabricare a armamentului si munitiei

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Lichiditatea curenta (Current Ratio)

n perioada 2020 - 2024, lichiditatea curenta a inregistrat valori cuprinse intre 0,86 si 2,18, semnaland
fluctuatii semnificative in capacitatea sectorului de a-si acoperi datoriile pe termen scurt din activele
circulante. Nivelul de 1,30 Tn 2024 indica o pozitie financiara echilibrata, cu un fond de rulment pozitiv
si 0 autonomie financiara satisfacatoare. Desi in 2022 indicatorul a scazut subunitar (0,86), cresterea
constanta din anii urmatori arata o Tmbunatatire a lichiditatii si o gestionare mai prudenta a datoriilor

curente, consolidand capacitatea de autofinantare a companiilor din sector.

Lichiditatea imediata (Quick Ratio / Test Acid)

Evolutia lichiditatii imediate intre 0,52 si 1,46 reflectd o capacitate variabila a firmelor de a face fata
obligatiilor curente fara a depinde de valorificarea stocurilor. Cu o valoare de 0,92 in 2024, sectorul
depaseste pragul minim recomandat de 0,8, indicand o situatie financiara sanatoasa si o disponibilitate
satisfacatoare a activelor cu lichiditate ridicata. Valorile subunitare din 2020 - 2022 arata totusi ca in

anii respectivi firmele s-au bazat mai mult pe rotatia stocurilor pentru finantarea activitatii curente.

Cash Coverage Ratio (CCR)

n perioada analizat3, CCR a oscilat intre 68% si 98%, indicand o acoperire partiald, dar relativ stabil3, a
cheltuielilor zilnice prin incasari curente. Valoarea din 2024, de 81%, arata ca veniturile zilnice acopera
circa patru cincimi din platile zilnice, o situatie acceptabild dar care semnaleaza presiune moderata
asupra lichiditatilor. Cresterea constanta a CCR intre 2020 si 2023 (de la 68% la 98%) a sugerat o
imbunatatire a fluxurilor de numerar, insa reculul din 2024 indica o posibila Tncetinire a incasarilor sau

o crestere a costurilor operationale, necesitand o gestionare mai atenta a fluxurilor de trezorerie.
2.1.5. Indicatori de activitate si finantare

Acesti indicatori analizeaza eficienta operationala si ciclul de conversie al numerarului.
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Anul Anul Anul Anul Anul
Indicatorii de Activitate-Finantare | 2024 2023 2022 2021 2020
DSO (Durata Medie Incasare
Creante) 151 90 139 191 124
DIH (Durata Medie Rotatie Stocuri) | 142 183 231 207 254
DPO (Durata Medie Plata DTS) 383 487 687 287 720
Ciclul Operational (i.e. Business
Cycle) 294 273 370 398 378
CCC (Cash Conversion Cycle) -89 -214 -316 111 -342
DRA (Durata de Rotatia a Activelor) | 842 1.459 1.945 1.157 1.461
DRCL (Durata de Rotatie a Cap
Lucru) 113 107 -98 338 -61

Tabel 7. Indicatori de activitate si finantare ai sectorului de fabricare a armamentului si
munitiei

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

DSO - Days of Sales Outstanding (Durata medie de incasare a creantelor)

in perioada 2020 - 2024, DSO a variat intre 90 si 191 de zile, ceea ce aratd o oscilatie semnificativa a
vitezei de incasare a creantelor. Valoarea de 151 de zile in 2024 indica o intarziere moderata in
incasarea facturilor, comparativ cu anul 2023 (90 zile), sugerand o relaxare a termenelor de plata
acordate clientilor. Desi nivelurile din anii anteriori reflecta o gestiune relativ eficienta a creantelor,
cresterea din ultimul an poate amplifica presiunea asupra fluxurilor de numerar. in ansamblu, evolutia
DSO evidentiaza dependenta ridicata de termenele contractuale si disciplina de plata a clientilor,

aspecte ce trebuie monitorizate atent.

DIH - Days of Inventories on Hand (Durata Medie Rotatie Stocuri)

Indicatorul DIH a inregistrat valori cuprinse intre 142 si 254 de zile, confirmand un ciclu lung de rotatie
a stocurilor, specific sectoarelor industriale cu procese de productie complexe. Valoarea de 142 de zile
in 2024 semnaleaza o imbunatatire semnificativa fata de 2022 (231 zile), ceea ce reflecta o utilizare mai
eficienta a capitalului blocat in stocuri. Cu toate acestea, nivelul ramane ridicat, ceea ce implica nevoia
continua de finantare pe termen scurt si necesitatea optimizarii lantului logistic si a gestiunii stocurilor.

DPO - Days of Payables Outstanding (Durata Medie Plata Furnizori)
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Pe intervalul analizat, DPO s-a situat intre 287 si 720 de zile, ceea ce denota o dependenta accentuata
de creditul furnizor. Valoarea de 383 de zile in 2024, desi mai redusa decat varful de 687 de zile din
2022, indica faptul ca firmele din sector continua sa-si extinda termenele de plata pentru a-si sustine
lichiditatea. Aceasta strategie reduce presiunea pe numerar, dar poate afecta relatiile cu partenerii

comerciali daca termenele depasesc practicile acceptate in industrie.

Ciclul Operational (Business Cycle)

Evolutia ciclului operational arata o medie de 340 de zile pe intreaga perioada, cu o usoara scadere la
294 de zile in 2024. Aceasta indica o imbunadtatire a eficientei operationale, companiile reusind sa
converteasca resursele in numerar intr-un timp mai scurt. Totusi, durata ramane relativ ridicats,
specifica industriilor cu procese de productie extinse si stocuri mari, ceea ce mentine presiunea asupra

capitalului de lucru.

CCC - Cash Conversion Cycle (Ciclul de Conversie al Banilor)

Indicatorul CCC a inregistrat valori predominant negative, intre -342 si -89 de zile, ceea ce semnaleaza
un ciclu financiar favorabil, in care companiile isi platesc furnizorii dupa incasarea veniturilor. Valoarea
de -89 de zile in 2024 confirma o capacitate solida de autofinantare prin credit comercial, reflectand
un model eficient de conservare a lichiditatilor. Totusi, mentinerea unui CCC foarte scazut pe termen
lung poate indica dependenta excesiva de termenele extinse de platd, ceea ce ar putea genera riscuri

de sustenabilitate.

2.1.6. Analiza riscului si scoruri - Distributia Scor Altman Z (2024)

Aplicand modelul Altman Z (adaptat pentru predictia falimentului), distributia companiilor din sector

este:
Categorie Risc Procent Companii
1. Risc Mare 67%
2. Risc Mediu 19%
3. Risc Scazut 14%

Tabel 8. Distributia Scorului Altman Z pt sectorul de fabricare a armamentului si munitiei

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Analiza scorului Altman Z pentru anul 2024 evidentiaza un profil de risc ridicat la nivelul sectorului, cu
67% dintre companii ncadrate in zona de risc mare de insolventa, conform modelului de predictie a

falimentului. Doar 14% dintre firme prezinta un risc scazut, ceea ce indica o baza restransa de operatori
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cu stabilitate financiara solida, in timp ce 19% se afla in zona intermediara de risc mediu. Aceasta
distributie confirma vulnerabilitatile structurale ale sectorului, dependenta de contracte publice,
volatilitatea fluxurilor de numerar si capitalizarea redusa a companiilor mici, si sugereaza necesitatea

consolidarii capitalurilor proprii si a unei gestiuni mai prudente a datoriilor pe termen scurt.
2.1.7. Indicatori de profitabilitate

Acesti indicatori masoara capacitatea sectorului de a genera profit din activele si capitalurile investite.

Anul Anul
Indicatorii de Profitabilitate Anul 2024 | Anul 2023 | Anul 2022 | 2021 2020
ROA (Randamentul Activelor) 1,9% 3,3% -1,9% 3,2% -2,1%
OROA (R. Operational al Activelor) 3,0% 5,1% -2,6% 2,7% -1,4%
ROE (Randamentul Capitalurilor) 5,0% 9,8% -7,2% 4,5% -5,2%
Rezultatul Net : Cifra de afaceri 4,3% 13,3% -9,9% 10,0% -8,3%
EBIT : Cifra Afaceri 5,2% 15,8% -12,4% 7,6% -4,8%

Tabel 9. Indicatori de profitabilitate ai sectorului de fabricare a armamentului si munitiei

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

ROA - Randamentul activelor

n perioada 2020 - 2024, ROA a oscilat intre -2,1% si 3,3%, reflectand o profitabilitate modests si volatil3
a activelor. Dupa doi ani de randamente negative (2020 si 2022), sectorul a revenit pe crestere Tn 2023
si @ mentinut un nivel pozitiv de 1,9% in 2024, semnaland o redresare moderata a eficientei utilizarii
activelor. Totusi, valorile raman sub media dorita pentru un sector industrial, indicand ca activele sunt

subtilizate si ca randamentul economic general este fragil.

OROA - Randamentul operational al activelor

Evolutia OROA arata o tendinta similara, cu valori intre -2,6% si 5,1%, ceea ce confirma fluctuatiile mari
ale performantei operationale. Dupa un varf de eficienta in 2023 (5,1%), indicatorul a scazut la 3,0% in
2024, sugerand o reducere a profitului din exploatare in raport cu activele operationale. Aceasta
tendinta poate fi atribuita cresterii costurilor de productie si a cheltuielilor cu energia, care au erodat
marjele. Per ansamblu, sectorul ramane operational profitabil, dar vulnerabil la variatiile

costurilor fixe.
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ROE - Randamentul capitalurilor proprii

n intervalul 2020 - 2024, ROE a avut variatii ample, intre -7,2% si 9,8%, semnaland o instabilitate
accentuata a rentabilitatii capitalului investit. Dupa redresarea din 2023, indicatorul a scazut la 5,0% in
2024, sugerand o eficienta modesta a utilizarii capitalurilor proprii. Evolutia arata ca profitabilitatea
actionarilor a fost afectata de volatilitatea rezultatelor nete si de dependenta de finantarea externa.

Nivelul actual este sustenabil, dar indica un randament scazut al investitiilor pe termen lung.

Rezultatul net / Cifra de afaceri

Marja neta a variat semnificativ, de la valori negative in 2020 si 2022 (-8,3% si -9,9%) la o revenire solida
in 2023 (13,3%). In 2024, marja s-a stabilizat la 4,3%, ceea ce indici o profitabilitate pozitivd, dar mult
redusa fata de anul anterior. Aceasta contractie reflecta presiunea costurilor operationale si scaderea
eficientei comerciale. Tn ansamblu, indicatorul aratd c3 sectorul a depdsit perioada pierderilor, dar

opereaza intr-un context de marje restranse, unde controlul costurilor devine esential.

Rezultatul operational (EBIT / Cifra de afaceri)

Marja operationala a inregistrat cea mai mare volatilitate din toti indicatorii, osciland intre -12,4% si
15,8%. Dupa un varf in 2023, de 15,8%, aceasta a scazut la 5,2% in 2024, ceea ce indica o reducere
accentuata a performantei activitatii de baza. Scaderea marjei EBIT semnaleaza cresterea cheltuielilor
de exploatare si o posibild diminuare a productivitatii. Cu toate acestea, nivelul pozitiv din 2024 arata
ca sectorul ramane operational profitabil, Tnsa capacitatea de generare a profitului s-a diminuat

considerabil, necesitdand masuri de eficientizare si adaptare la noile conditii de piata.

2.1.8. Indicatori de solvabilitate ("going concern")

Acesti indicatori analizeaza structura capitalurilor si capacitatea de onorare a obligatiilor pe termen

lung.
Indicatorii de Solvabilitate 2024 2023 2022 2021 2020
Grad Indatorare (Datorii : Active) 47% 34% 36% 28% 50%
Orizontul de finantare (DTS:Datorii) 98% 97% 99% 89% 99%
Active Imobilizate Corporale : Active | 41% 59% 70% 46% 55%
EBIT / Ch. Cu Dobanzile 3,40 3,81 -4,15 2,37 -0,48

Tabel 10. Indicatori de solvabilitate ai sectorului de fabricare a armamentului si munitiei

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor
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Grad de indatorare (Datorii / Active)

in perioada 2020 - 2024, gradul de indatorare a oscilat intre 28% si 50%, mentinandu-se in mod
constant sub pragul recomandat de 66%, ceea ce indica o structura financiara solida si un risc scazut
de insolventa. Valoarea din 2024, de 47%, arata ca aproape jumatate din active sunt finantate prin
datorii, Tn timp ce restul provin din capitaluri proprii, confirmand o politica de finantare echilibrata.
Desi nivelul este usor mai ridicat decat media ultimilor ani, se Tnscrie in limite sustenabile pentru un

sector cu ciclu operational lung si investitii semnificative Tn active fixe.

Orizontul de finantare (Datorii pe termen scurt / Total datorii)

Indicatorul orizontului de finantare s-a mentinut la valori foarte ridicate, intre 89% si 99%, semnaland
o dependenta aproape totald de finantarea pe termen scurt. Nivelul de 98% in 2024 arata ca
majoritatea datoriilor sunt scadente intr-un interval de sub un an, ceea ce sporeste riscul de presiune
asupra lichiditatilor. Desi aceasta structura poate fi acceptabilda temporar, ea indicd o vulnerabilitate
structurala si subliniaza necesitatea reechilibrarii surselor de finantare prin atragerea unor

fmprumuturi cu maturitate mai lunga.

Structura activelor (Active imobilizate corporale / Active totale)

Ponderea activelor imobilizate a inregistrat fluctuatii semnificative, intre 41% si 70%, ceea ce reflecta
o dinamica variabild a investitiilor in active fixe. Valoarea de 41% in 2024 indica o usoara scadere a
capitalizarii fata de anii anteriori, dar ramane in intervalul optim pentru sectoarele industriale. Acest
nivel arata un echilibru sanatos intre activele productive si activele circulante, asigurand un grad

adecvat de stabilitate operationala si flexibilitate financiara.

Acoperirea dobanzilor (EBIT / Cheltuieli cu dobanzile)

Indicatorul EBIT/Dobanzi a variat intre -4,15x si 3,81x, aratand o volatilitate semnificativa a capacitatii
de acoperire a costurilor financiare. Valoarea din 2024, de 3,40x, se situeaza sub pragul recomandat de
5 - 6x, ceea ce sugereaza o rezistentd moderata la presiunea dobanzilor. Desi performanta s-a
mbunatatit semnificativ fata de anii cu valori negative (2020 - 2022), sectorul ramane vulnerabil la
cresterea costurilor de finantare. Consolidarea marjelor operationale si reducerea gradului de

indatorare ar fi esentiale pentru atingerea unui nivel de siguranta financiara sustenabil.
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2.1.9. Indicatori privind investitiile

Acesti indicatori masoara ritmul de investitii si innoirea activelor fixe.

Indicatori Privind Investitiile 2024 2023 2022 2021 2020
Ritm CAPEX (Capex1 : Active Corporale TO) | 6% 8% 73% 3% 8%
Ritm Amortizare (Lag 1 an) 15% 13% 2% 3% 3%
CAPEX /Amortizare 41% 66% 3186% 106% 260%

Tabel 11. Indicatori privind investitiile in sectorul de fabricare a armamentului si munitiei

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Ritm CAPEX (Investitii in active corporale)

in perioada 2020 - 2024, ritmul CAPEX a variat semnificativ, intre 3% si 73%, reflectand o volatilitate
ridicata a politicii investitionale. Dupa un varf exceptional Tn 2022 (73%), investitiile au scazut treptat
la 6% in 2024, indicand o temperare a ritmului de Tnnoire a activelor. Acest declin sugereaza o posibila
finalizare a unor proiecte majore derulate anterior sau o perioada de conservare a capitalului, pe fondul
unei piete mai incerte. Totusi, un nivel pozitiv al indicatorului arata ca sectorul continua sa investeasca

in capacitatile sale de productie, mentinand un minim necesar pentru sustinerea operatiunilor curente.

Ritm Amortizare (Gradul de uzura a activelor)

Indicatorul ritmului de amortizare s-a mentinut intre 2% si 15%, ceea ce indica un grad moderat de
depreciere a activelor. Valoarea din 2024, de 15%, sugereaza o accelerare a procesului de amortizare,
posibil determinata de reevaluarea duratelor de viata ale echipamentelor sau de o uzura mai rapida a
acestora. Nivelurile mai reduse din anii anteriori (2-3%) arata o utilizare prelungita a infrastructurii
existente, ceea ce poate limita productivitatea pe termen lung. in ansamblu, cresterea ritmului de

amortizare semnaleaza o aliniere mai realista la durata efectiva de utilizare a activelor.

Raport CAPEX / Amortizare

Evolutia raportului CAPEX/Amortizare a fost extrem de volatild, cu valori intre 41% si 3.186%, indicand
fluctuatii mari intre investitiile noi si uzura activelor existente. Valoarea foarte ridicata din 2022
evidentiaza o perioada de expansiune investitionala intensa, urmata de o revenire la niveluri normale
in 2023 - 2024 (66% si respectiv 41%). Aceasta tendinta descendenta arata ca investitiile recente nu

mai compenseaza integral deprecierea activelor, ceea ce poate duce, in timp, la o imbatranire a bazei
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productive. Totusi, nivelul actual ramane sustenabil, sugerand o strategie de consolidare dupa un ciclu

de investitii majore.

2.1.10. Mediul concurential si dinamica pietei

Indicator 2024 2023 2022 2021 2020
Nr firme 32 26 24 25 23
Cifra Afaceri (mil RON) 1.589 1.503 592 578 432
Dinamica CA Sector 6% 154% 2% 34% 0%
Indicele Herfindahl-Hirschman 1.038 1.038 1.286 3.265 1.613

Tabel 12. Mediul concurential si dinamica pietei de fabricare a armamentului si munitiei

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Indicator 2024 2023 2022 2021
Numar companii inregistrate 31,0% 8,3% 8,7% 22,7%
Numar companii exit 20,7% 0,0% 4,3% 9,1%
Raport OUT : IN 0,7 0,0 0,5 0,4

Tabel 13. Flucutatia numarului de companii din sectorul de fabricare a armamentului si munitiei

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

in perioada 2020-2024, sectorul a inregistrat o expansiune semnificativa a cifrei de afaceri, de la 432
milioane RON n 2020 la 1,589 miliarde RON in 2024, ceea ce reprezintad o crestere de aproape patru
ori in cinci ani. Cea mai puternica accelerare s-a produs in 2023, cand dinamica sectoriala a fost de
+154%, semnaland o revenire robusta dupd perioada de stagnare. Tn 2024, ritmul s-a temperat la +6%,
ceea ce indica o stabilizare a pietei dupa un ciclu de crestere exploziva. Aceasta evolutie arata ca
sectorul a intrat intr-o faza de maturizare, cu o crestere mai echilibrata, sustinuta de cererea constanta

si de investitiile publice si private.

Indicele HHI (Herfindahl-Hirschman Index) a variat intre 1.038 si 3.265, evidentiind o reducere treptata
a concentrarii pietei in ultimii ani. Dupd o structura puternic concentrata in 2021 (HHI 3.265), cand
cateva companii mari dominau piata, valorile din 2023 - 2024 (1.038) arata o diversificare a jucatorilor
activi si o crestere a competitiei. In prezent, sectorul poate fi caracterizat ca moderat concentrat, cu o

dinamica concurentiala sanatoasa, favorabila noilor intrari si parteneriatelor strategice.
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Numarul companiilor active a crescut constant, de la 23 Tn 2020 la 32 Tn 2024, ceea ce marcheaza o
expansiune de 39% in cinci ani. in 2024, s-a inregistrat o rat3 de intrare de 31% si o ratd de iesire de
20,7%, ceea ce genereaza un raport OUT/IN de 0,7, indicand un sector atractiv pentru noi investitori,
dar cu un grad de volatilitate ridicat. Absenta iesirilor Tn 2023 si cresterea numarului de firme noi arata
o crestere a interesului pentru piatd, dar si o dinamica concurentiala intensa, specifica fazelor de

consolidare post-expansiune.

Sectorul analizat se afla intr-o etapa de consolidare competitiva, caracterizata printr-un numar tot mai
mare de participanti, o scadere a concentrarii si o crestere moderata a cifrei de afaceri. Aceste tendinte
indica o piata stabila, dar tot mai disputata, unde avantajul competitiv va depinde de eficienta

operationala, inovatie si capacitatea firmelor de a gestiona fluctuatiile costurilor si cererii.

Puncte forte ale Sectorului

e Crestere puternica a pietei 2020 [ 2024: cifra de afaceri totald a urcat de la ~¥432 mil. RON
la ~1,589 mld. RON; 2023 a fost un an de accelerare (+154%), 2024 s-a stabilizat (+6%).

e (Concentrare operationala cu jucatori-ancora: Top 10 companii = 93% din CA sectorului.
Acest lucru permite scalare rapida pe programe mari si transfer de practici operationale.

e C(Capital de lucru, per ansamblu, controlat: CCC preponderent negativ in 2020, 2022, 2023 si
-89 zile Tn 2024 (autofinantare prin credit furnizor), ceea ce sustine lichiditatea curenta in
exploatare.

e Imbunétatirea rotatiei stocurilor: DIH s-a redus la 142 zile in 2024 (vs. 231 zile in 2022),
indicand disciplina operationald mai buna.

Vulnerabilitdti si Riscuri

e Risc de solvabilitate ridicat in baza Altman Z: ~67% dintre companii in zona de risc mare
(2024). Baza ingusta de firme cu risc scazut (~14%).

e Dependinta de finantarea pe termen scurt: DTS/Total datorii ~98% (2024), vulnerabilitate la
socuri de lichiditate si costul finantarii.

e Acoperire a dobanzilor sub pragul de confort: EBIT/chelt. dobanzi ~3,4x (2024), sub nivelul
recomandat 5-6x.

e Concentrare ridicata (Top 10 = 93%) + volatilitate DPO (383-720 zile n ultimii ani): risc
relational cu furnizorii si posibile blocaje daca termenii se indspresc.

Oportunitdti

e Cerere sustinuta pe ciclul de reinarmare & offset industrial: dinamica 2023-2024 si
extinderea bazei de firme (de la 23 la 32 in 2020 - 2024) arata atractivitate si spatiu pentru
integrare locala de valoare.

e Reducerea concentrarii (HHI) fata de 2021 (3.265 @ ~1.038 in 2023-2024) deschide
oportunitati pentru noi intrdri, aliante si specializari de nisa (munitii speciale, subsisteme).

e Optimizari de capital de lucru: mentinerea CCC in zona usor negativa, cu DSO/DIH calibrate,
poate elibera numerar fara CAPEX incremental.
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Recomandari Strategice

Consolidare financiara

Guvernanta a capitalului de lucru
Diversificare portofoliu & parteneriate
Politica investitionala disciplinata
Managementul riscului

2.1.11. Perspectivd pe termen mediu (2025-2027)

Scenariul optimist:

Cerere externa si programe nationale cu efect de tractiune: crestere medie +8-12%/an a CA
sectorului; marje EBIT in redresare catre 8-10%; consolidare financiara (EBIT/ Dobanzi >5x).
Structurd concurentiald sandtoasa: indicele Herfindahl-Hirschman se mentine scazut; intrari
noi + parteneriate OEM.

Capital de lucru: CCC usor negativ (-30-60 zile) sustenabil, fara tensiuni pe lantul de
aprovizionare.

Scenariul de baza:

Crestere moderata: 3-6%/an; marje EBIT 5-7%; presiune pe costuri (materii prime, energie)
partial transferata n preturi.

Stabilizare a structurii: Top 10 ramane dominant, dar cu diversificare treptata; DSO 130-150
zile, DIH 150-170 zile, DPO in scadere controlata (<350 zile).

Finantare: DTS/Total datorii coboard spre 85-90%; EBIT/Dobanzi 4-5x (la limita, dar
mbunatatit fata de 2024)

Scenariul pesimist:

ncetinire a comenzilor si intdrirea conditiilor de platd de la furnizori: CA 0 - 2%/an, marje
EBIT 3-4%.

Tensionarea capitalului de lucru: DSO >160 zile, DIH >180 zile, DPO <300 zile (presiune pe
numerar), CCC tinde spre pozitiv (>0).

Risc de solvabilitate: crestere a ponderii companiilor din ,zona rosie” Altman Z;
EBIT/Dobanzi <3x si DTS/Total datorii >95%, necesare madsuri de urgentd (refinantari,
vanzari de active non-core).
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2.2. CAEN 2051 - Fabricarea explozivilor

2.2.1. Sumar executiv

Sectorul CAEN 2051 (Fabricarea explozivilor) in Romania prezinta o concentrare ridicatd, cu numai cinci
companii active Tn 2024 si o cifra de afaceri totala de 129,7 milioane RON. Sectorul este dominat de SC

Maxam Romania SA si alte companii cu actionariat de stat.
2.2.2. Structura sectorului - Dimensiune si Concentrare

e Numar total companii active (2024): 5
e Cifra de afaceri totala sector (2024): 129,7 miliaone RON

2.2.3. Top companii din sector (2024)

Nr

Crt | Denumire Companie Cod Fiscal Cifra de afaceri 2024 RON
1 SC MAXAM ROMANIA SRL 17753330 116.021.031

2 S.FABRICA DE PULBERI FAGARAS 21727401 13.113.741

3 BIO FUEL DOWNSTREAM SRL 47804630 292.759

4 BIOSOLUTION DPU SRL 45737593 291.861

5 S. PIROCHIM VICTORIA S.A. 14469423 54.240

Tabel 14. TOP 10 Companii (CAEN 2051 - 2024 descrescator CA)
Sursa: situatiile financiare ale companiilor aferente anului 2024

2.2.4. |Indicatori de lichiditate

Indicatorii de Lichiditate 2024 2023 2022 2021 2020
Lichiditatea Curenta 3,48 1,93 3,94 0,13 2,99
Lichiditatea Imediata (QR, T. Acid) 3,36 1,58 3,42 0,07 2,70
Cash Coverage Ratio (C.C.R.) 99% 82% 96% 63% 78%

Tabel 15. Indicatori de lichiditate ai sectorului de fabricare a explozivilor

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor
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Lichiditatea curenta (Current Ratio)

in perioada 2020-2024, lichiditatea curenta a inregistrat valori foarte variabile, intre 0,13 si 3,94, ceea
ce indica fluctuatii puternice n echilibrul financiar al companiilor din sector. Valoarea din 2024, de 3,48,
reprezinta un nivel excelent, semnaland o pozitie financiara solida si o capacitate ridicata de acoperire
a datoriilor curente prin activele circulante. Totusi, volatilitatea istoricad, cu un minim de 0,13 in 2021,
arata ca sectorul ramane vulnerabil la variatiile ciclice ale fluxurilor de numerar, fiind dependent de
dinamica comenzilor si de sezonalitatea productiei. in ansamblu, lichiditatea curents ridicats din 2024
reflecta o stabilizare financiara consistenta, dar necesita o gestionare atenta pentru a evita acumularea

de resurse neproductive in activele circulante.

Lichiditatea imediata (Quick Ratio / Test Acid)

Evolutia lichiditatii imediate a urmat un parcurs similar, cu valori cuprinse intre 0,07 si 3,42, evidentiind
o imbunatatire semnificativa a lichiditatii efective Tn ultimii ani. Nivelul de 3,36 in 2024 depaseste cu
mult pragul recomandat de 0,8, ceea ce arata o pozitie financiara excelenta, in care companiile pot
onora obligatiile scadente fara a apela la valorificarea stocurilor. Fata de anul 2021, cand indicatorul a
coborat la 0,07, evolutia recenta confirma o redresare solida a trezoreriei si o disciplina imbunatatita a

incasarilor si platilor.

Cash Coverage Ratio (CCR)

Indicatorul CCR s-a situat pe o traiectorie pozitiva, intre 63% si 99%, reflectdnd o acoperire aproape
integrala a cheltuielilor zilnice prin incasarile curente. Valoarea de 99% in 2024 arata un echilibru
aproape perfect intre veniturile si platile zilnice, semnaland o gestionare eficienta a fluxurilor de
numerar. Desi in 2021 acoperirea a coborat la 63%, trendul ascendent din ultimii trei ani indica o
imbunatatire structurala a lichiditatii, datorata atat cresterii Tncasarilor, cat si controlului costurilor.
Astfel, sectorul prezinta in 2024 o rezilienta financiara ridicata si un risc scazut de tensiune pe termen

scurt.
2.2.5. Indicatori de finantare

Acesti indicatori analizeaza eficienta operationala si ciclul de conversie al numerarului.

Indicatorii de Activitate-Finantare 2024 2023 2022 2021 2020
DSO (Durata Medie Incasare Creante) 92 96 83 n/a 82
DIH (Durata Medie Rotatie Stocuri) 25 40 41 n/a 29
DPO (Durata Medie Plata DTS) 209 113 79 n/a 103
Ciclul Operational (i.e. Business Cycle) 117 136 124 n/a 111
CCC (Cash Conversion Cycle) -92 23 45 n/a 8
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Tabel 16. Indicatori de activitate si finantare ai sectorului de fabricare a explozivilor
Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

DSO - Durata medie de incasare a creantelor

n perioada 2020 - 2024, DSO a oscilat intre 82 si 96 de zile, reflectand o volatilitate scdzutd in viteza de
incasare a creantelor. Acest lucru indica o disciplina financiara imbunatatita si o recuperare mai rapida
a facturilor. Desi termenul mediu de trei luni ramane usor peste nivelul ideal pentru un ciclu industrial,
tendinta descrescatoare confirma o stabilizare a relatiilor comerciale si o gestionare mai eficienta a

creantelor.

DIH - Durata medie de rotatie a stocurilor

Indicatorul DIH a avut o evolutie favorabila, reducandu-se de la 29 de zile in 2020 la 25 de zile Tn 2024,
ceea ce semnaleaza o rotatie rapida a stocurilor si o gestionare eficienta a aprovizionarii. Aceasta
performanta reflecta o adaptare mai buna la cererea pietei si o reducere a capitalului blocat in materii
prime sau produse finite. in ansamblu, valorile recente indic& o optimizare a ciclului logistic si o crestere

a productivitatii operationale.

DPO - Durata medie de plata a furnizorilor

nintervalul analizat, DPO a variat puternic, cu valori extreme in 2021, insa tendinta din ultimii ani arata
o normalizare a termenelor de plata. Desi acest nivel ofera un avantaj temporar de lichiditate, o
dependenta prelungita de astfel de termene poate genera tensiuni in lantul de aprovizionare, daca

furnizorii restrictioneaza conditiile comerciale.

Ciclul operational (Business Cycle)

Evolutia ciclului operational indica o imbunatatire semnificativa a eficientei, cu valori in jurul a 117 zile
in 2024. Aceasta normalizare arata ca sectorul a reusit sa scurteze perioada totala necesara pentru
stocare, vanzare si incasare, ceea ce reflectd un proces operational mult mai coerent. Cu un ciclu de
aproximativ patru luni, companiile isi pot planifica mai bine fluxurile de numerar si pot gestiona mai

eficient capitalul de lucru.

CCC - Ciclul de conversie al banilor

n perioada analizatd, CCC a variat intre valori negative si pozitive, atingand -92 de zile in 2024, ceea ce
indica un ciclu financiar favorabil, in care companiile isi platesc furnizorii dupa incasarea veniturilor.
Aceasta situatie permite autofinantarea activitatii curente si limiteaza nevoia de Tmprumuturi pe
termen scurt. Totusi, mentinerea unui CCC foarte negativ pe termen lung poate semnala dependenta
de termenele de plata extinse, ceea ce necesita monitorizare atenta pentru a evita riscurile de

dezechilibru financiar.
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2.2.6. Andaliza riscului si scoruri - Distributia Scor Altman Z (2024)

Aplicand modelul Altman Z (adaptat pentru predictia falimentului), distributia companiilor din sector

este:
Categorie Risc Procent Companii
1. Risc Mare 60%
2. Risc Mediu 0%
3. Risc Scazut 40%

Tabel 17. Distributia Scorului Altman Z pt sectorul de fabricare a explozivilor
Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Analiza distributiei scorului Altman Z pentru anul 2024 indica o polarizare semnificativa a riscului
financiar in cadrul sectorului CAEN 2051. Astfel, 60% dintre companii se afla in zona de risc mare de
insolventa, ceea ce sugereaza o vulnerabilitate structurald a unei parti importante a pietei, mai ales in
randul firmelor mici si slab capitalizate. Lipsa companiilor in zona de risc mediu arata o absenta a
segmentului de tranzitie, adica majoritatea firmelor se afla fie intr-o situatie stabil3, fie intr-una critica.
Pe de alta parte, 40% dintre companii prezinta un scor Altman Z solid, specific unui profil financiar
sanatos, cu profitabilitate pozitiva si grad redus de indatorare. Aceasta structura duala indica un sector
aflat intr-un proces de consolidare, unde doar actorii bine capitalizati si eficienti financiar pot rezista

presiunilor legate de costuri, volatilitatea cererii si exigentele de conformitate din domeniu.

2.2.7. Indicatori de profitabilitate

ROA - Randamentul activelor

n perioada 2020 - 2024, ROA a oscilat intre -2,2% si 5,8%, ceea ce aratd o profitabilitate moderat, dar
pozitiva in majoritatea anilor. Valoarea de 4,7% in 2024, similara cu cea din 2020, confirma o revenire
la un nivel sanatos al eficientei utilizarii activelor, dupa scaderea temporara din 2023. Aceasta evolutie
indica o capacitate buna a companiilor din sector de a genera profit din activele detinute, semnaland o

stabilizare a performantei operationale dupa perioade de volatilitate.
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Indicatorii de Profitabilitate 2024 2023 2022 2021 2020
ROA (Randamentul Activelor) 4,7% -0,8% 5,8% -2,2% 4,7%
OROA (R. Operational al Activelor) 14,1% 2,1% 9,7% -2,0% 8,3%
ROE (Randamentul Capitalurilor) 8,7% -1,4% 8,5% -0,4% 7,3%
Rezultatul Net : Cifra de afaceri 14,2% -0,9% 10,7% -32,0% 9,1%
EBIT : Cifra Afaceri 18,7% 2,0% 12,9% -29,0% 11,5%

Tabel 18. Indicatori de profitabilitate ai sectorului de fabricare a explozivilor

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

OROA - Randamentul operational al activelor

Indicatorul OROA a inregistrat o imbunatatire semnificativa in 2024, urcand la 14,1% fata de doar 2,1%
in 2023, ceea ce reflectd o crestere substantiald a eficientei activelor operationale. Aceasta evolutie
pozitiva arata o optimizare a activitatii de baza si o recuperare a marjelor operationale, pe fondul unei
mai bune utilizari a capacitatilor si al unui control mai strict al costurilor. Nivelul actual al OROA indica

o redresare solida a profitabilitatii sectorului si o relansare a activitatilor productive.

ROE - Randamentul capitalurilor proprii

Evolutia ROE a fost una pozitiva Tn majoritatea anilor, variind intre -1,4% si 8,7%, ceea ce denota o
profitabilitate buna a capitalurilor investite. Valoarea din 2024, de 8,7%, reprezinta cea mai buna
performanta a ultimilor cinci ani, semnaland o crestere a randamentului pentru actionari si o
imbunatatire a eficientei utilizarii resurselor proprii. Aceasta tendinta confirma consolidarea bazei de
capital si o capacitate sustenabila de autofinantare, ceea ce reduce riscul de dependenta de surse

externe.

Rezultatul net / Cifra de afaceri (Marja neta)

Marja netd a inregistrat o evolutie puternic pozitiva in 2024, atingand 14,2%, fata de o valoare negativa
(-0,9%) in 2023. Aceasta revenire spectaculoasa indica o redresare consistenta a profitabilitatii globale,
pe fondul cresterii veniturilor si al reducerii costurilor neproductive. Desi anul 2021 a fost unul dificil (-
32%), sectorul a reusit o revenire completd, depdsind chiar nivelurile pre-pandemie. in prezent,
companiile din domeniu demonstreaza o capacitate ridicata de transformare a vanzarilor in profit,

consolidandu-si pozitia financiara.
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EBIT / Cifra de afaceri (Marja operationala)

Indicatorul EBIT/CA a urcat la 18,7% in 2024, cel mai bun rezultat al intregii perioade analizate, ceea ce
confirma o revenire solida a activitatii de baza. Comparativ cu 2023 (2,0%), cresterea substantiala arata
o imbunatatire clard a eficientei operationale si o capacitate mai buna de a absorbi costurile fixe.
Nivelul actual depaseste media sectoriald, indicand un management eficient al resurselor si un control
sporit al costurilor de productie. Tn ansamblu, sectorul CAEN 2051 se afld intr-o faz de profitabilitate

consolidata, cu perspective pozitive pe termen mediu.

2.2.8. Indicatori de solvabilitate ("going concern”)

Indicatorii de Solvabilitate 2024 2023 2022 2021 2020
Grad Indatorare (Datorii : Active) 19% 26% 12% n/a 15%
Orizontul de finantare (DTS:Datorii) | 100% 100% 100% 100% 100%
Active Imobilizate Corporale

Active 34% 49% 54% 13% 56%
EBIT / Ch. Cu Dobanzile 3,38 7,37 10,01 n/a 11,38

Tabel 19. Indicatori de solvabilitate ai sectorului de fabricare a explozivilor
Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Grad de indatorare (Datorii / Active)

n perioada 2020 - 2024, gradul de indatorare a variat nesemnificativ. Companiile din sector isi mentin
expunerea temperata la datorii si sa consolideze capitalurile proprii. Valoarea actuald, mult sub pragul
recomandat de 66%, indica un grad ridicat de autonomie financiara, oferind o baza solida pentru

investitii si dezvoltare.

Orizontul de finantare (Datorii pe termen scurt / Total datorii)

Indicatorul orizontului de finantare s-a mentinut constant la 100% pe toata perioada analizata, ceea ce
arata ca ntregul volum al datoriilor este concentrat pe termen scurt. Desi nivelul scazut al gradului
total de indatorare atenueaza riscurile, aceasta structura denota o dependenta de finantarea curenta
si o lipsd de planificare pe termen lung a resurselor de capital. Tn contextul volatilititii pietei,
reechilibrarea mixului de datorii prin atragerea de finantari pe termen mediu ar contribui la o stabilitate

financiara mai mare.
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Structura activelor (Active imobilizate corporale / Total active)

Ponderea activelor imobilizate corporale a oscilat intre 13% si 56%, iar in 2024 a ajuns la 34%, ceea ce
reflecta o structura echilibrata intre activele fixe si cele circulante. Nivelul actual este adecvat pentru
un sector care combina activitati industriale cu componente logistice si comerciale, sugerand o
flexibilitate operationala buna. Totusi, scaderea ponderii activelor imobilizate fata de 2022 (54%) ar
putea indica o incetinire a investitiilor in infrastructura sau o reevaluare a activelor productive, aspecte

ce trebuie monitorizate pentru a evita deprecierea bazei tehnologice.

Acoperirea dobanzilor (EBIT / Cheltuieli cu dobénzile)

Indicatorul EBIT/Dobanzi a inregistrat valori puternic fluctuante, intre 3,38x si 10,01x, ceea ce arata o
variatie semnificativa a capacitatii de acoperire a costurilor financiare. Valoarea din 2024, de 3,38x,
ramane sub pragul de siguranta recomandat (5-6x), dar indica o capacitate satisfacatoare de onorare a
obligatiilor financiare, mai ales in contextul uneiindatorari reduse. Fata de nivelul exceptional din 2022,
actuala valoare semnaleaza o normalizare a performantei operationale si o stabilizare a fluxurilor de

numerar, ceea ce mentine sectorul intr-o zona de solvabilitate acceptabila.

2.2.9. Indicatori privind investitiile

Indicatori Privind Investitiile 2024 2023 2022 2021 2020
Ritm CAPEX (Capex1 : Active Corporale TO) 44% -30% 1% 0% 1%
Ritm Amortizare (Lag 1 an) 3% 2% 2% 40% 3%
CAPEX /Amortizare 1441% -1546% 57% 0% 49%

Tabel 20. Indicatori privind investitiile sectorului de fabricare a explozivilor
Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Ritm CAPEX (Investitii Tn active corporale)

n perioada 2020 - 2024, ritmul investitiilor CAPEX a Tnregistrat o volatilitate foarte ridicata, variind de
la 0-1% 1n 2020 - 2022 la un salt spectaculos de 44% in 2024. Aceasta evolutie reflecta o revigorare
puternica a investitiilor in infrastructura si echipamente, dupa o perioada de stagnare. Cresterea
substantiala a CAPEX sugereaza ca firmele din sector au reluat programele de modernizare, orientandu-

se catre tehnologii noi si extinderea capacitatilor de productie, semn al consolidarii si maturizarii pietei.

Ritm Amortizare (Gradul de uzura a activelor)

Indicatorul ritmului de amortizare a avut o evolutie oscilanta, cu valori intre 2% si 40%, ceea ce indica
diferente semnificative in ritmul de depreciere a activelor. Nivelul relativ scazut din 2024 (3%) arata o

stabilizare a structurii activelor fixe si o utilizare eficienta a infrastructurii existente, dupa un varf de
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uzura acceleratain 2021. Aceasta situatie semnaleaza o intinerire a bazei productive, ca urmare a noilor

investitii, si o gestionare mai echilibrata a duratelor de utilizare economica a activelor.

Raport CAPEX / Amortizare

Evolutia raportului CAPEX/Amortizare a fost una extrem de variabila, cu valori de la 0% in 2021 la peste
1.400% in 2024, ceea ce evidentiaza o reactivare masiva a investitiilor dupa cativa ani de subfinantare
a bazei productive. Valoarea exceptional de ridicata din 2024 arata ca investitiile au depasit de peste
14 ori nivelul amortizarii, confirmand o faza de expansiune si reinnoire accelerata a infrastructurii
industriale. Desi un astfel de salt este pozitiv pe termen lung, el necesita o monitorizare atenta a
rentabilitatii investitiilor, pentru a asigura o recuperare eficienta a capitalului investit si o

sustenabilitate financiara in anii urmatori.

2.2.10. Mediul concurential si dinamica pietei

Indicator 2024 2023 2022 2021 2020
Nr firme 8 8 8 8 8
Cifra Afaceri

(mil RON) 130 114 84 66 78
Dinamica CA Sector 14% 36% 27% -15% 0%
Indicele Herfindahl-Hirschman 8.095 8.928 9.294 10.000 9.374

Tabel 21. Indicatori privind mediul concurential si dinamica sectorului de fabricare a explozivilor

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Indicator Anul 2024 Anul 2023 Anul 2022 Anul 2021
Numar companii inregistrate 33,3% 0,0% 12,5% 14,3%
Numar companii exit 0,0% 0,0% 12,5% 0,0%
Raport OUT : IN 0,0 n/a 1,0 0,0

Tabel 22. Fluctuatia numarului de companii din sectorul de fabricare a explozivilor

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

intre 2020 si 2024, sectorul CAEN 2051 a inregistrat o crestere constantd a cifrei de afaceri, de la 78
milioane RON la 130 milioane RON, ceea ce reprezinta o avansare de peste 65% in cinci ani. Dupa

scaderea temporara din 2021 (-15%), sectorul a revenit pe crestere solida, cu un ritm de +36% in 2023
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si +14% in 2024, semnaland o redresare stabila si o consolidare a cererii. Aceasta evolutie arata o piata
cu potential de expansiune, sustinuta de diversificarea productiei si de contractele recurente cu

parteneri industriali si institutionali.

Indicele HHI (Herfindahl-Hirschman Index) s-a mentinut la un nivel foarte ridicat, intre 8.000 si 10.000,
ceea ce indica o piata extrem de concentrata, dominata de un numar foarte mic de companii majore.
Aceasta concentrare ridicata reflecta bariera inalta de intrare in industrie, datorita specificului
tehnologic, cerintelor de licentiere si investitiilor semnificative necesare. Desi gradul de concentrare s-
a redus usor in ultimii ani (de la 10.000 in 2021 la 8.095 Tn 2024), sectorul ramane oligopolist, cu putini

jucatori care controleaza aproape intreaga piata.

Numarul de firme active a ramas constant la 8 in toata perioada analizata, semn al unei piete stabile,
dar cu o elasticitate scdzutd. Tn 2024 s-a observat o rata de inregistrare de 33,3%, fara iesiri din piat3,
ceea ce sugereaza interes crescut din partea noilor operatori sau reinnoiri de activitate in cadrul
companiilor existente. Lipsa iesirilor si raportul OUT/IN de 0,0 confirma o stabilitate structurala ridicata,
dar si o dinamica concurentiald redusa, in care competitia este concentrata pe pret, calitate si

capacitatea de livrare.

in concluzie, sectorul CAEN 2051 se caracterizeazd printr-un grad foarte mare de concentrare si
stabilitate, specific industriilor strategice, unde barierele de intrare sunt ridicate, iar jucatorii existenti
dispun de expertiza tehnologica si infrastructura consolidata. Cresterea constanta a cifrei de afaceri si
lipsa iesirilor din piata indica un mediu competitiv controlat, dar robust, in care performanta este
determinata de capacitatea de inovare, conformare tehnica si relatiile contractuale cu sectorul public

si partenerii industriali.

Puncte forte ale sectorului:

e Marja EBIT a urcat la 18,7% in 2024, iar randamentele activelor si capitalurilor (ROA 4,7%,
ROE 8,7%) indica o redresare financiara clara dupa perioadele de volatilitate.

e Cu un nivel de 19% in 2024, sectorul dispune de autonomie financiara ridicata, oferind
spatiu pentru investitii si consolidare.

e Lichiditatea curenta (3,48) si lichiditatea imediata (3,36) confirma o pozitie financiara
confortabila, care asigura capacitatea de acoperire a obligatiilor pe termen scurt.

e CCC negativ (-92 zile) si DPO ridicat (209 zile) demonstreaza o gestionare eficienta a
capitalului de lucru, bazata pe creditul furnizor.

e Numarul de firme a ramas constant (8), iar HHI >8.000 arata o piata concentrata, dar stabila,
protejata de bariere tehnologice si de reglementare.

Vulnerabilitati si Riscuri:
® Piata este dominatd de cativa jucatori majori, ceea ce limiteaza competitia si poate crea
riscuri sistemice Tn cazul unor dificultati la nivelul liderilor de piata.

Academia de Studii Economice din Bucuresti



50

Indicatorul DTS/Datorii = 100% arata o lipsa de finantare pe termen mediu si lung, ceea ce
expune companiile la presiuni de lichiditate in perioade de contractie.

Ritmul CAPEX a oscilat dramatic (-30% in 2023 vs. +44% in 2024), ceea ce indica o lipsa de
predictibilitate a planurilor de investitii.

Concentrarea sectorului (HHI >8.000) si dependenta de contracte publice sau aplicatii
industriale limitate pot genera expunere la variatiile cererii guvernamentale.

EBIT/Dobénzi = 3,38 in 2024, sub pragul de siguranta (5-6x), indica o marja redusa de
protectie financiara.

Oportunitati:

Tendintele de refnarmare, modernizarea infrastructurii de apadrare si cresterea cererii
pentru produse dual-use ofera o fereastra favorabild de expansiune.

Ritmul ridicat al CAPEX din 2024 (+44%) arata o relansare a investitiilor in echipamente
moderne, deschizand drumul catre eficienta si competitivitate.

Sectorul are potential de integrare in lanturi globale de aprovizionare si programe NATO/EU
Defense, beneficiind de avantajul competentei locale.

Implementarea solutiilor de monitorizare, control al calitatii si trasabilitate poate reduce
costurile operationale si creste siguranta proceselor.

Recomandari strategice:

e Diversificarea surselor de finantare
Stabilizarea programelor de investitii
Extinderea portofoliului si a pietelor
Cresterea disciplinei financiare
intdrirea guvernantei corporative

Consolidare si cooperare industriala

2.2.11. Perspectivd pe termen mediu (2025-2027)

Scenariul optimist:

e Crestere medie de 8-12%/an a cifrei de afaceri sectoriale; marje EBIT in redresare catre 8—10%;

consolidare financiara cu EBIT/Dobéanzi >5x.

e HHI se mentine la un nivel moderat, reflectand un echilibru intre jucatorii existenti si intrarile

noi; apar parteneriate OEM si investitii Tn productia locala.

e CCC usor negativ (intre -30 si -60 zile), sustenabil, fara tensiuni majore pe lantul de

aprovizionare, semnaland un flux de numerar eficient si o capacitate buna de autofinantare.

Scenariul de baza:

e Crestere moderata de +3-6%/an, cu marje EBIT de 5-7%; presiune pe costuri (materii prime,

energie, salarii) partial transferata in preturile finale.
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e Top 10 companii raman dominante, dar apare o diversificare treptata prin intrarea unor
producatori specializati; indicatorii de eficienta se stabilizeaza la DSO 130-150 zile, DIH 150-170
zile, DPO <350 zile.

e DTS/Total datorii coboara spre 85-90%, reducand presiunea pe lichiditate; EBIT/Dobanzi 4-5x,
la limita, dar imbunatatit fata de 2024, semnaland o evolutie prudent pozitiva.

Scenariul pesimist:

e incetinire a comenzilor si intdrirea conditiilor de platd impuse de furnizori.
DSO >160 zile, DIH >180 zile, DPO <300 zile, ceea ce genereaza presiune pe numerar, iar CCC
tinde spre pozitiv (>0), indicand nevoia de finantare suplimentara.

e Crestere a ponderii companiilor din ,,zona rosie” Altman Z; EBIT/Dobanzi <3x si DTS/Total datorii
>95%, necesitand masuri de urgenta, refinantari, reducerea costurilor fixe, vanzarea activelor
non-core si renegocierea termenelor contractuale.

2.3. CAEN 3040 - Fabricarea vehiculelor militare

2.3.1. Sumar executiv

Sectorul CAEN 3040 (Fabricarea vehiculelor militare) in Romania prezinta o concentrare ridicata, cu
numai doua de companii active in 2024: Filiala Societatea UZINA AUTOMECANICA MORENI S.A. si S.C.
THKRZ8 SRL.

2.3.2. Structura sectorului - Dimensiune si Concentrare

e Numar total companii active (2024): 2
e Cifra de afaceri totala sector (2024): 18,54 mil. RON

2.3.3. Indicatori de lichiditate

Indicatorii de Lichiditate 2024 2023 2022 2021 2020
Lichiditatea Curenta 0,49 0,64 0,25 - 0,33
Lichiditatea Imediata (QR, T. Acid) 0,41 0,53 0,13 - 0,22
Lichiditatea Numerar (Cash R) 0,39 0,32 0,09 - 0,17
Defensive Interval Ratio (DIR) 260 273 114 - 171
Cash Coverage Ratio (C.C.R.) 229% 51% 64% - 0%

Tabel 23. Indicatori de lichiditate ai sectorului pentru fabricarea vehiculelor militare

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor
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Lichiditatea curenta (Current Ratio)

n perioada 2020 - 2024, lichiditatea curentd a variat intre 0,25 si 0,64, mentinandu-se sub pragul optim
de 1, ceea ce indica o capacitate limitata a sectorului de a-si acoperi datoriile curente din activele
circulante. Valoarea de 0,49 in 2024 arata o usoara imbunatatire fata de anii anteriori, dar ramane
insuficienta pentru a asigura un fond de rulment pozitiv. Aceasta situatie evidentiaza dependenta
companiilor de finantarea pe termen scurt si presiunea exercitata de ciclurile lungi de productie,
specifice industriei militare. Desi riscul de lichiditate raméane ridicat, evolutia ascendenta sugereaza

eforturi de reechilibrare a structurii activelor curente.

Lichiditatea imediata (Quick Ratio / Test Acid)

Evolutia lichiditatii imediate confirma aceeasi tendinta de fragilitate financiara, cu valori cuprinse intre
0,13 si 0,53, mult sub pragul de referinta de 0,8. Valoarea de 0,41 in 2024 arata o capacitate partiala
de acoperire a datoriilor scadente fara dependenta de stocuri, ceea ce este relevant pentru un sector
in care ciclurile de fabricatie sunt indelungate. Totusi, nivelul redus semnaleaza o lichiditate tensionata,

unde o parte importanta a resurselor curente este blocata in productie sau creante.

Lichiditatea numerarului (Cash Ratio)

Indicatorul lichiditatii numerarului, situat intre 0,09 si 0,39 in perioada analizata, arata o disponibilitate
scazuta a trezoreriei pentru acoperirea datoriilor imediate. Valoarea din 2024 (0,39) reprezinta totusi
o imbunatatire notabila fata de perioada 2020 - 2022, semn al unei mai bune gestiuni a numerarului si
a fluxurilor de Tncasari. Chiar si asa, nivelul ramane subunitar, ceea ce indica o necesitate constanta de

finantare externa pentru mentinerea operatiunilor curente.

Defensive Interval Ratio (DIR)

n 2024, indicatorul DIR a atins 260 de zile, mentinandu-se la un nivel stabil fatd de 2023 (273 zile) si
semnificativ superior celui din 2022 (114 zile). Aceste valori arata ca sectorul dispune de rezerve
monetare si creante suficiente pentru a acoperi cheltuielile zilnice timp de aproximativ 8 - 9 luni, fara
a genera vanzari suplimentare. Cresterea DIR confirma o imbunatatire a autonomiei financiare pe

termen scurt, sustinuta de fluxuri mai predictibile si o disciplind bugetara consolidata.

Cash Coverage Ratio (CCR)

Indicatorul CCR a inregistrat o evolutie spectaculoasa, crescand de la 0% in 2020 la 229% in 2024, ceea
ce arata o Tmbunatatire substantiala a capacitatii de acoperire a cheltuielilor zilnice prin incasari
curente. Nivelul actual sugereaza ca veniturile zilnice depdsesc de peste doua ori cheltuielile platibile
zilnic, o performanta remarcabila intr-un sector cu cicluri lungi de productie si plati etapizate. Aceasta
evolutie confirma o redresare financiara puternica si o gestionare eficienta a fluxurilor de numerar,

indicand o stabilizare a lichiditatii dupa anii de presiune financiara.
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2.3.4. Indicatori de activitate si finantare

Indicatorii de Activitate-Finantare 2024 2023 2022 2021 2020
DSO (Durata Medie Incasare Creante) | 31 149 64 - 82
DIH (Durata Medie Rotatie Stocuri) 141 74 151 - 162
DPO (Durata Medie Plata DTS) 1.670 701 1.355 - 1.492
Ciclul Operational (i.e. Business Cycle) | 172 223 215 - 244
CCC (Cash Conversion Cycle) -1.498 -477 -1.140 - -1.249

Tabel 24. Indicatori de activitate si finantare ai sectorului de fabricare a vehiculelor militare

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

DSO - Durata medie de incasare a creantelor

in perioada 2020 - 2024, durata medie de incasare a creantelor (DSO) a variat intre 31 si 149 de zile,
ceea ce indica o imbunatatire semnificativa a vitezei de incasare in ultimul an. Valoarea din 2024, de
doar 31 de zile, reflecta o disciplina financiara excelenta si o eficienta crescuta a colectarii creantelor,
un aspect remarcabil pentru un sector dominat de contracte publice si termene de plata extinse.
Reducerea substantiala fata de 2023 (149 zile) confirma o optimizare a procesului de facturare si

incasare, ceea ce contribuie direct la consolidarea lichiditatii curente.

DIH - Durata medie de rotatie a stocurilor

Indicatorul DIH s-a mentinut la valori ridicate, intre 74 si 162 de zile, reflectand natura intens
capitalizata a productiei de vehicule militare, unde ciclurile de fabricatie sunt lungi, iar stocurile includ
componente de naltd valoare. Valoarea din 2024, de 141 de zile, desi mai mare decat cea din 2023 (74
zile), se situeaza in zona acceptabild pentru un sector industrial complex. Aceasta evolutie sugereaza o
crestere temporara a volumului de productie in curs si o0 acumulare de stocuri strategice, probabil Tn

anticiparea unor contracte viitoare.

DPO - Durata medie de plata a datoriilor pe termen scurt

Evolutia DPO este una exceptionald, cu valori intre 701 si 1.670 de zile, indicand o extindere majora a
termenelor de plata catre furnizori. Valoarea din 2024, de 1.670 de zile, semnaleaza o dependenta
accentuata de creditul furnizor, ceea ce permite finantarea activitatii curente fara presiune imediata
asupra numerarului. Totusi, un DPO atat de ridicat poate ascunde riscuri de tensionare a relatiilor

comerciale, daca termenele de plata depasesc capacitatea de suport a partenerilor.
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Ciclul operational (Business Cycle)

n perioada analizat3, ciclul operational a oscilat intre 172 si 244 de zile, ceea ce aratd o durat3 relativ
lunga a procesului complet de productie si incasare. Valoarea din 2024 (172 zile) marcheaza o
mbunatatire semnificativa a eficientei operationale, determinata de accelerarea fluxului de Tncasari si
de o mai buni coordonare a lantului de aprovizionare. Intr-un sector caracterizat de proiecte complexe
sitermene de livrare indelungate, reducerea ciclului operational indica o maturizare a managementului

proceselor si o crestere a capacitatii de planificare.

CCC — Ciclul de conversie al banilor (Cash Conversion Cycle)

Evolutia CCC a fost una pozitiva, cu valori negative pe toata perioada analizata (intre -477 si -1.498 zile),
ceea ce inseamna ca firmele din sector isi platesc furnizorii mult dupa ce au incasat veniturile. Valoarea
de -1.498 zile in 2024 confirma o autofinantare puternica prin credit comercial, specifica companiilor
cu putere contractuald ridicata si stabilitate in relatiile de aprovizionare. Desi un CCC negativ este
avantajos pentru lichiditate, valori atat de mari sugereaza o dependenta structurala de termenii de
plata extinsi, care, pe termen lung, pot deveni nesustenabili daca furnizorii reduc expunerea sau

modifica conditiile contractuale.

2.3.5. Indicatori de profitabilitate

Indicatorii de Profitabilitate 2024 2023 2022 2021 2020
ROA (Randamentul Activelor) -26,6% 1,1% -12,0% - -9,9%
OROA (R. Operational al Activelor) -41,0% 1,5% -12,9% - -11,4%
ROE (Randamentul Capitalurilor) -326,7% 3,1% -82,2% - -39,7%
Rezultatul Net : Cifra de afaceri -135,3% 3,1% -52,5% - -54,8%
EBIT : Cifra Afaceri -135,3% 3,6% -52,5% - -54,8%

Tabel 25. Indicatori de profitabilitate ai sectorului de fabricare a vehiculelor militare

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

ROA - Randamentul activelor

Evolutia ROA in perioada 2020 - 2024 arata o profitabilitate structural negativa, cu o pierdere
accentuata Tn 2024 (-26,6%) dupa o scurta revenire pozitiva in 2023 (1,1%). Aceste valori confirma
faptul ca activele companiilor din sector nu genereaza inca randamente sustenabile, ceea ce sugereaza
o ineficienta operationala persistenta si o posibila subutilizare a capacitatilor de productie. Redresarea
temporara din 2023 a fost anulatd de pierderile semnificative din 2024, semnaland probleme de

rentabilitate si volum insuficient de activitate pentru acoperirea costurilor fixe.
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OROA - Randamentul operational al activelor

Indicatorul OROA urmeaza o traiectorie similara, trecand de la un nivel pozitiv modest in 2023 (1,5%)
la o deteriorare accentuata in 2024 (-41,0%). Aceasta evolutie indicd o scadere drastica a performantei
operationale de baza, necorelata cu valoarea activelor utilizate. Rezultatele sugereaza probleme
structurale de eficienta, fie din cauza costurilor ridicate de productie, fie a unui portofoliu insuficient
de contracte profitabile. Intr-un sector intens capitalizat, un OROA negativ de aceastd amplitudine

semnaleaza presiune semnificativa pe cash flow-ul operational.

ROE - Randamentul capitalurilor proprii

Valorile extreme ale ROE, de la +3,1% in 2023 la -326,7% in 2024, indica pierderi majore raportate la
nivelul capitalurilor proprii. Aceasta volatilitate ridicata arata ca rezultatele financiare negative
erodeaza baza de capital si amplifica riscul de insolventa pentru jucatorii mai mici. Un astfel de nivel al
ROE reflecta dependenta de finantari externe si lipsa de rentabilitate interna, aspect critic intr-un

sector cu bariere mari de intrare si amortizari semnificative.

Rezultatul net / Cifra de afaceri (Marja neta)

Indicatorul marjei nete prezinta o deteriorare puternica in 2024 (-135,3%), dupa o revenire temporara
in 2023 (+3,1%). Acest rezultat semnaleaza o pierdere operationala masiva, determinata probabil de
costuri ridicate, intarzieri in derularea contractelor si o scadere a volumului de livrari. Marja negativa
sub -100% implica pierderi mai mari decat veniturile totale, ceea ce indica o problema structurala de

profitabilitate Tn industrie.

EBIT / Cifra de afaceri (Marja operationald)

Marja operationala (EBIT/CA) confirma aceeasi tendintd negativa, cu o valoare de -135,3% in 2024, cea
mai slaba din intreaga perioada analizata. Aceasta reflecta pierderi operationale masive si dificultati in
controlul costurilor de productie, in special in contextul contractelor cu termene lungi si marje reduse.
Desi anul 2023 a indicat o usoara revenire (3,6%), rezultatele din 2024 arata o contractie severa a
eficientei operationale, sugerand nevoia urgenta de restructurare financiara si revizuire a modelului de

cost.
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2.3.6. Indicatori de solvabilitate ("going concern")

Indicatorii de Solvabilitate 2024 2023 2022 2021 2020

Grad Indatorare (Datorii : Active) | 90% 66% 85% - 74%

Orizontul de finantare
(DTS:Datorii) 100% 100% 100% 100%

Active Imobilizate Corporale :
Active 56% 58% 79% 75%

EBIT / Ch. Cu Dobanzile -31635,27 0,98 -18650,99 - -9386,79

Tabel 26. Indicatori de solvabilitate ai sectorului de fabricare a vehiculelor militare

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Grad de indatorare (Datorii / Active)

Evolutia gradului de indatorare in perioada 2020 - 2024 arata o tendinta de crestere a dependentei de
finantare externa, de la 74% in 2020 la 90% in 2024. Aceasta valoare depadseste pragul recomandat
(66%) si semnaleaza o presiune financiara semnificativa asupra companiilor din sector, care se bazeaza
masiv pe datorii pentru a sustine activitatea curenta si investitiile. Cresterea gradului de indatorare
reflecta fie contractarea de credite pentru proiecte mari, fie intarzieri in incasarea veniturilor din
contracte publice, ceea ce amplifica riscul de lichiditate si vulnerabilitatea la cresterea costurilor de

finantare.

Orizontul de finantare (Datorii pe termen scurt / Total datorii)

Indicatorul orizontului de finantare s-a mentinut constant la 100%, ceea ce indica faptul ca intreaga
structura de indatorare este concentrata pe termen scurt. Aceasta dependenta exclusiva de finantarea
imediata este nesustenabila pe termen lung, mai ales intr-o industrie cu cicluri de productie lungi si
fluxuri de numerar neregulate. Lipsa finantarilor pe termen mediu si lung limiteaza capacitatea
companiilor de a planifica strategic si de a investi Tn modernizare, expunandu-le la riscuri de refinantare

si instabilitate financiara.

Structura activelor (Active imobilizate corporale / Total active)

Ponderea activelor imobilizate corporale a scazut usor, de la 79% in 2022 la 56% in 2024, dar ramane
la un nivel ridicat, caracteristic unei industrii puternic capitalizate. Aceasta reflecta o concentrare
majora a resurselor in infrastructura si echipamente de productie, necesare fabricarii vehiculelor
militare. Desi o astfel de structura indica stabilitate operationala si capacitate tehnologica ridicata, ea
reduce flexibilitatea financiara, intrucat mare parte din active nu pot fi lichidate rapid pentru acoperirea

datoriilor.
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Acoperirea dobanzilor (EBIT / Cheltuieli cu dobénzile)

Indicatorul EBIT/Dobénzi a inregistrat valori negative extreme in toti anii analizati, atingand -31.635x
in 2024, ceea ce arata o incapacitate clara de a acoperi costurile financiare din rezultatul operational.
Aceasta situatie evidentiaza pierderi structurale si o dependenta de capitalul Tmprumutat, care nu
genereaza randamente suficiente pentru a sustine serviciul datoriei. Practic, sectorul opereaza cu
solvabilitate financiara fragila si se confrunta cu un risc major de neplata, fiind necesare masuri urgente

de restructurare a datoriilor si consolidare a capitalurilor proprii.

2.3.7. Indicatori privind investitiile

Indicatori Privind Investitiile 2024 2023 2022 2020
Ritm CAPEX (Capexl Active

Corporale T0) 4% 9% 7% 101%
Ritm Amortizare (Lag 1 an) 7% 7% 7% 5%
CAPEX /Amortizare 56% 122% 105% 2075%

Tabel 27. Indicatori privind investitiile sectorului de fabricare a vehiculelor militare

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Ritm CAPEX (Investitii in active corporale)

Evolutia ritmului CAPEX in perioada 2020 - 2024 arata o scadere semnificativda a intensitatii
investitionale, de la un varf exceptional de 101% in 2020 la doar 4% in 2024. Aceasta dinamica
sugereaza o retragere a companiilor din zona investitiilor majore, cel mai probabil din cauza
constrangerilor financiare si a lipsei de predictibilitate a cererii. Nivelul actual indica o politica de
conservare a capitalului, in care investitiile se limiteaza la mentenanta infrastructurii existente, fara

extinderi semnificative de capacitate sau tehnologii noi.

Ritm Amortizare (Gradul de uzura a activelor)

Indicatorul ritmului de amortizare s-a mentinut constant la 7% in perioada 2022 - 2024, ceea ce reflecta
o stabilitate Tn gradul de uzura si depreciere a activelor fixe. Aceasta constanta arata ca firmele din
sector au reusit sa mentina o structura de active relativ tanara, dar, in lipsa unor investitii semnificative,
exist3 riscul ca baza tehnologicd s se invecheascd accelerat in anii urmétori. Intr-o industrie cu cerinte
tehnice ridicate, mentinerea acestui ritm fara investitii compensatorii poate conduce la scaderea

competitivitatii si a eficientei operationale.
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CAPEX / Amortizare

Raportul CAPEX/Amortizare a scazut de la un nivel extrem de ridicat in 2020 (2.075%) la 56% in 2024,
semnaland o inversare de tendinta, de la suprainvestire la subinvestire cronica. Acest nivel indica faptul
ca investitiile curente nu reusesc sa acopere nici macar deprecierea anuala a activelor, ceea ce implica
o eroziune progresiva a capacitatilor de productie. Pe termen mediu, mentinerea unui raport subunitar
va duce la imbatranirea capitalului tehnologic si la scaderea randamentului activelor, daca nu sunt

implementate programe de modernizare si retehnologizare.

2.3.8. Mediul concurential si dinamica pietei

Indicator 2024 2023 2022 2021 2020
Nr firme 2 3 2 #N/A 1

Cifra Afaceri (mil RON) 19 34 16 #N/A 14
Dinamica CA Sector -45% 106% #N/A #N/A 0%
HHI 9.996 5.003 9.928 #N/A 10.000

Tabel 28. Indicatori privind mediul concurential si dinamica pietei de fabricare a vehiculelor militare

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

Indicator 2024 2023 2022
Numar companii inregistrate 0,0% 100,0% 100,0%
Numar companii exit 33,3% 50,0% 0,0%
Raport OUT : IN n.a. 0,5 0,0

Tabel 29. Fluctuatiile companiilor din sectorul de fabricare a vehiculelor militare

Sursa: calcule proprii pe baza situatiilor financiare ale companiilor

intre 2020 si 2024, sectorul CAEN 3040 - Fabricarea vehiculelor militare - a inregistrat o evolutie
oscilanta si volatild, cu o cifra de afaceri care a crescut de la 14 milioane RON Tn 2020 la un varf de 34
milioane RON Tn 2023, urmata de o contractie accentuata la 19 milioane RON in 2024 (-45%). Aceasta
dinamica confirma caracterul puternic dependent de proiecte si comenzi institutionale, unde variatiile
de la un an la altul pot fi majore in functie de derularea contractelor cu statul. Desi nivelul general al
veniturilor s-a dublat fatd de inceputul perioadei, tendinta recenta arata o stagnare si o vulnerabilitate

structurala legata de lipsa cererii constante si de ciclurile bugetare neregulate.

Indicele HHI (Herfindahl-Hirschman) s-a situat constant la valori foarte ridicate, intre 5.003 si 10.000,

ceea ce indicd o piatd extrem de concentrata si aproape monopolistd. Tn 2024, valoarea de 9.996 arat$

Academia de Studii Economice din Bucuresti



59

ca practic un singur actor detine aproape intreaga piata, ceea ce reduce semnificativ nivelul de
competitie efectiva. Aceasta structura oligopolista este specifica industriilor strategice cu bariere
majore de intrare, unde productia este reglementata, iar licentele si infrastructura sunt accesibile doar

unor companii cu expertiza tehnologica si capital ridicat.

Numarul de companii active a variat intre 1 si 3 in perioada analizata, confirmand dimensiunea
restransa si caracterul exclusiv al pietei. In 2023 s-a inregistrat o rat3 de inregistrare de 100%, urmata
in 2024 de o rata de exit de 33%, ceea ce denota instabilitate Tn structura participantilor. Raportul
OUT/IN nevalid in 2024 (#DIV/0!) arata lipsa intrarilor noi si bariera completa de acces pentru noi

operatori, determinata de specificul strategic al productiei de vehicule militare.

Sectorul CAEN 3040 se caracterizeaza printr-un grad extrem de concentrare, volatilitate ridicata a cifrei
de afaceri si dependenta totala de contracte publice. Desi potentialul economic este semnificativ in
contextul cresterii bugetelor de aparare, piata este rigida si dominatd de un numar foarte mic de
jucatori, ceea ce limiteazd competitia si inovatia. In lipsa unor parteneriate internationale si a unei
politici industriale coerente, sectorul risca sa ramana vulnerabil la fluctuatiile cererii si la deciziile

bugetare guvernamentale, in pofida importantei sale strategice pentru economia nationala.

Sectorul se afla intr-o pozitie strategica, dar fragila economic, caracterizat printr-o piata extrem de
concentrata, cu doar cativa producatori activi si o dependenta majora de contracte publice. Indicatorii
financiari arata o profitabilitate negativa persistenta, o indatorare ridicata (90%) si o solvabilitate
precard, in timp ce nivelul lichiditatii rdimane subunitar. Tn ciuda acestor slabiciuni, sectorul dispune de
capacitati tehnologice complexe si de infrastructura industriala consolidata, ceea ce ofera potential de

redresare in contextul cresterii investitiilor in aparare la nivel european.

Recomandari:

e Reducerea gradului de indatorare si restructurarea datoriilor pe termen lung pentru a diminua
riscul de lichiditate.

e Cresterea raportului CAPEX/Amortizare peste 100% pentru modernizarea liniilor de productie si
digitalizarea proceselor.

e Dezvoltarea de produse dual-use (militar-civil) pentru extinderea bazei de clienti si reducerea
dependentei de bugetul de stat.

e Atragerea de aliante strategice cu OEM globali pentru transfer de tehnologie si acces la noi piete.

e Cooperarea intre companii, ministere si clustere tehnologice pentru stimularea productiei integrate
si a inovarii locale.
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in ansamblu, sectorul are un potential semnificativ de redresare si crestere pe termen mediu, dar acest
lucru va necesita disciplina financiara, investitii consistente si o strategie coordonata intre stat si

industria de aparare.
2.3.9. Perspectivd pe termen mediu (2025-2027)

Scenariul optimist:

e Crestere solida, impulsionata de programele nationale si europene de modernizare a apararii: cifra
de afaceri in crestere cu +10-15%/an, marje EBIT revenind pe profit (5 - 7%) si EBIT/Dobanzi >4x,
semn al stabilizarii financiare.

e Lansarea de proiecte de co-productie si transfer tehnologic, care diversifica portofoliul si cresc
exporturile.

e imbunatitirea lichiditatii prin CCC stabilizat intre -30 si O zile, prin accelerarea incasérilor si
renegocierea termenelor cu furnizorii.

Scenariul de baza:

e Crestere moderata, de +3-6%/an, determinata de proiecte interne si mentenanta, dar afectata de
presiunea costurilor si de intarzierile in livrarile publice.

e Profitabilitate modesta, cu marje EBIT de 2 - 4% si un EBIT/Dobanzi in jur de 2 - 3x, ceea ce reflecta
o stabilizare fragila, fara consolidare durabila.

e Sectorul ramane puternic concentrat, iar DSO si DIH raman ridicate (peste 100 - 150 zile), indicand
tensiuni moderate in capitalul de lucru.

Scenariul pesimist:
e intarzierea contractelor guvernamentale si reducerea bugetelor de ap&rare duc la stagnare sau
scadere a cifrei de afaceri (-2...0%), mentinand pierderile operationale (marje EBIT -5...-10%).
e Crestere ariscului de insolventad, pe fondul unui grad de indatorare >90% si EBIT/Dobanzi <1x, ceea
ce indica incapacitate de acoperire a costurilor financiare.

Investitiile raman minime, raportul CAPEX/Amortizare sub 70%, iar CCC se deterioreaza (>+90 zile),
generand presiune severa pe lichiditate si expunand companiile la riscuri sistemice majore in absenta
interventiei statului sau a unor parteneriate strategice.

Academia de Studii Economice din Bucuresti



61

3. Chestionar privind industria de aparare din Romania

Analiza codurilor CAEN aferente companiilor participante evidentiaza o concentrare semnificativa a
activitatilor in domeniul fabricarii armelor si munitiilor (CAEN 2540), care reprezinta 55,6% din totalul
esantionului. Un alt grup relevant, insumand 22,2% dintre respondenti, activeaza in domeniul fabricarii
explozivilor (CAEN 2051). Celelalte domenii sunt reprezentate individual de cate o entitate,
corespunzatoare urmatoarelor categorii: fabricarea vehiculelor militare de lupta (CAEN 3040),
cercetare-dezvoltare in stiinte naturale si inginerie (CAEN 7219), valorificarea rezultatelor cercetarii
(CAEN 2899), operatiuni de mecanica generala (CAEN 2562) si fabricarea instrumentelor optice si a

echipamentelor fotografice (CAEN 2670).

Aceasta distributie sectoriala evidentiaza orientarea predominanta a organizatiilor analizate catre
segmentele de productie strategica ale industriei de aparare, cu accent pe fabricarea echipamentelor

si munitiilor militare.

Prin urmare, structura esantionului confirma relevanta acestuia pentru obiectivele cercetarii si pentru
intelegerea lantului valoric specific industriei de aparare. In acelasi timp, prezenta companiilor axate
pe cercetare si dezvoltare subliniaza rolul inovarii si al cooperarii inter-institutionale ca factori

determinanti ai competitivitatii si sustenabilitatii pe termen lung.

Distributia companiilor in functie de segmentul de activitate evidentiaza predominanta furnizorilor
comerciali pentru apdrare (44,4%), urmati de entitati cu utilizare duald (33,3%) si de companii din
segmentul strict militar (22,2%). Aceasta structurd indica o diversitate functionald a esantionului,
reflectand complementaritatea dintre productia militara traditionald si activitatile economice
comerciale sau duale (Fig. 3). Ponderea ridicata a actorilor comerciali si duali indica o tranzitie a
industriei de aparare catre modele de afaceri flexibile, orientate spre exploatarea sinergiilor dintre
sectoarele civil si militar. Aceasta evolutie contribuie la consolidarea rezilientei si sustenabilitatii

economice a ecosistemului industrial national.
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@ Militar
@ Utilizare duald
Furnizor comercial pentru aparare

Figura 3. Segmentele de productie ale industriei de aparare
Sursa: contributie proprie autor

Analiza structurii proprietatii arata ca 77,8% dintre companiile participante au capital de stat, iar 22,2%
fac parte din sectorul privat, fara reprezentare in categoria mixta (Fig. 4). Aceasta distributie confirma
rolul dominant al capitalului public Tn industria nationala de aparare, reflectand implicarea strategica a

statului in gestionarea securitatii si controlului asupra capacitatilor de productie.

Totusi, existenta entitatilor private, desi minoritara, indicd o tendinta emergenta de implicare a
sectorului privat Tn domenii conexe sau complementare, ceea ce poate contribui la cresterea eficientei,
inovarii si competitivitatii la nivelul industriei.

® stat

® Privat
Mixt

Figura 4. Tipul de proprietate
Sursa: contributie proprie autor

in ceea ce priveste dimensiunea organizationald, 55,6% dintre respondenti sunt intreprinderi mici si
mijlocii (IMM), iar 44,4% reprezintda companii mari, fara prezenta a microintreprinderilor (Fig. 5).
Aceasta distributie evidentiaza un echilibru structural intre flexibilitatea si dinamismul caracteristice
IMM-urilor, pe de o parte, si capacitatile industriale consolidate ale companiilor mari, pe de alta parte,
ilustrand diversitatea functionald a ecosistemului industriei de aparare. IMM-urile contribuie

semnificativ la inovare, specializare si adaptabilitate, in timp ce organizatiile mari furnizeaza stabilitatea
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operationala, resursele materiale si infrastructura tehnologica necesare consolidarii si dezvoltarii

sustenabile a industriei de aparare.

@ Micro
® VM
Mare

Figura 5. Dimensiunea companiilor
Sursa: contributie proprie autor

in ceea ce priveste orientarea comerciald, analiza aratd o polarizare accentuatd intre companiile
orientate intern si cele orientate extern. Astfel, 33,3% dintre respondenti nu au realizat exporturi in
anul precedent, in timp ce un procent similar (33,3%) a raportat o pondere a exporturilor de peste 76%.
Celelalte organizatii se distribuie uniform in intervalele intermediare de export (1-75%), cate 11,1%
pentru fiecare categorie (Fig. 6). Aceasta structura reflecta diversitatea strategiilor comerciale adoptate
in cadrul industriei de aparare, evidentiind coexistenta unui nucleu de companii dependente de cererea
internd si a unui grup competitiv, bine integrat in lanturile comerciale internationale. Configuratia
observata confirma dualitatea structurala a industriei, in care productia strategica orientata spre piata
interna si exporturile de Tnalta tehnologie actioneaza complementar, consolidand competitivitatea si

rezilienta globala a sectorului.
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Figura 6. Ponderea exporturilor in anul 2024
Sursa: contributie proprie autor

Rezultatele obtinute evidentiaza variatii semnificative intre companiile analizate in ceea ce priveste
capacitatea de investitie si gradul de adaptare la cerintele dinamice ale pietei (Fig. 7). Analiza
raspunsurilor la chestionar indica o tendinta pronuntata de extindere a capacitatilor de productie pe
termen scurt si mediu, intrucat aproximativ doua treimi dintre respondenti (=66%) au acordat scoruri
maxime Tn ceea ce priveste intentia de crestere a volumului industrial in urmatoarele 12-24 de luni.
Aceasta orientare confirma dinamismul actual al sectorului si interesul strategic pentru consolidarea

bazei de productie.

Tn ceea ce priveste finantarea investitiilor planificate (CapEx), raspunsurile se distribuie moderat, far3
a contura un consens clar intre participanti. Aceasta situatie sugereaza existenta unor diferente
semnificative Tn accesul la resurse financiare, determinate probabil de statutul juridic, dimensiunea

organizationala si nivelul de integrare in lanturile valorice internationale.

Capacitatea de a absorbi comenzi suplimentare fara intarzieri a fost evaluata mai modest, doar o parte
redusa a esantionului exprimand un acord puternic in aceasta privinta. Acest rezultat evidentiaza
limitarile actuale in flexibilitatea operationala si potentialele constrangeri de personal, echipamente

sau infrastructura logistica.

Referitor la alinierea obiectivelor investitionale la prioritatile nationale si NATO, nivelul de acord a fost
mediu spre ridicat, ceea ce indicad o tendinta generala de conformare strategica, chiar daca aceasta nu
este uniforma la nivelul tuturor organizatiilor. Se observa, astfel, un interes crescut pentru adaptarea

planurilor de dezvoltare la obiectivele macro-institutionale din domeniul apararii.
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n ceea ce priveste capacitatea de reactie la o eventuald crestere a cererii, o proportie semnificativa a
respondentilor (nivel 6-7) a indicat un potential ridicat de adaptare rapida, sustinut de experienta
tehnologica si procesele interne de productie. Totusi, aceasta capacitate ramane conditionata de
disponibilitatea infrastructurii si a resurselor logistice, ceea ce sugereaza nevoia unor investitii

suplimentare in modernizarea lantului de aprovizionare si in digitalizarea proceselor de fabricatie.

Tn ansamblu, rezultatele confirm& o tendintd de crestere investitionald sustinuta, dar si existenta unor
asimetrii Intre companii in ceea ce priveste finantarea, flexibilitatea operationala si alinierea strategica,
factori care vor influenta in mod direct rezilienta si competitivitatea industriei de aparare in anii
urmatori. Aceasta imagine de ansamblu ofera o baza solida pentru analiza ulterioara a provocarilor
structurale si a politicilor publice necesare pentru sprijinirea tranzitiei catre un model industrial mai

inovativ, sustenabil si integrat international.
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Planuim sa crestem capacitatea de  Avem finantare adecvata disponibila Facilititile noastre pot absorbi Obiectivele noastre pentru investiii Putem creste rapid productia ca
productie in urmatoarele 12-24 luni. pentru investitile planificate comenzi suplimentare fara intarzieri sunt aliniate cu priontatile de raspuns la o cerere sporita.

(CapEx). majore achizitii nationale/NATO.

Figura 7. Investitii si capacitate
Sursa: contributie proprie autor

Analiza dimensiunii ,,Pregdtire tehnologicd si inovare” releva un nivel general ridicat de conformitate
tehnologica in randul companiilor participante, dar si o distributie neuniforma a investitiilor Tn
cercetare-dezvoltare si digitalizare (Fig. 8). Majoritatea organizatiilor declara conformitatea cu
standardele NATO si STANAG, fapt ce reflectd o integrare solida a cerintelor tehnice internationale in
procesele de productie si control al calitatii. Totusi, numai o parte dintre acestea dispun de bugete
recurente dedicate activitatilor de cercetare-dezvoltare sau colaboreaza activ cu mediul academic si

centrele de inovare.

Aceasta situatie evidentiaza o divergenta structurala intre conformitate si inovare: desi companiile sunt

tehnologizate la nivel operational si respecta cerintele de interoperabilitate impuse de partenerii
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internationali, ele nu dispun inca de o strategie coerenta de inovare deschisa, bazata pe parteneriate
intersectoriale si pe mecanisme sistemice de transfer tehnologic. Tn consecintd, performanta
tehnologica actuala pare sa fie rezultatul adaptarii la standarde externe mai degraba decat al dezvoltarii

interne orientate spre inovare.

Totusi, tendintele emergente privind digitalizarea, automatizarea si adoptarea progresiva a sistemelor
inteligente semnaleaza un potential semnificativ de modernizare accelerata a sectorului. Acest
potential ar putea fi valorificat pe deplin prin implementarea unor politici publice de sprijin si prin
extinderea parteneriatelor public—private, care sa stimuleze integrarea tehnologiilor emergente —
precum inteligenta artificiala, robotica avansata si sistemele ERP — in lanturile de productie si

managementul operational.
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Figura 8. Pregatire tehnologica si inovare
Sursa: contributie proprie autor

Analiza dimensiunii ,Rezilienta lantului de aprovizionare si achizitii” releva o capacitate general solida
de conformitate si adaptare in randul companiilor participante, dar si diferente semnificative in ceea
ce priveste maturitatea logistica si integrarea proceselor de management al riscurilor. Majoritatea
respondentilor au raportat existenta unor proceduri formale de control al exporturilor si al utilizarii
duale a produselor, aspect care indica un grad ridicat de aliniere la reglementarile si standardele

impuse de NATO si Uniunea Europeana.

Totusi, analiza detaliata a raspunsurilor evidentiaza faptul ca diversificarea bazei de furnizori si
mentinerea stocurilor strategice sunt implementate doar partial, fiind influentate de constrangeri

legate de costuri, capacitate de depozitare sau dependenta fata de furnizori externi. De asemenea,
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vizibilitatea asupra furnizorilor de nivel secundar si tertiar ramane limitata, ceea ce reduce

transparenta si capacitatea de reactie rapida in cazul disfunctionalitatilor de aprovizionare (Fig. 9).

in ansamblu, aceste constatdri contureaza imaginea unui sector industrial caracterizat printr-o
rezilienta operationala solida, dar cu un potential considerabil de optimizare in domeniile digitalizarii
proceselor logistice, managementului predictiv al riscurilor si integrarii informationale n lanturile
valorice globale. Consolidarea acestor dimensiuni ar permite o mai buna anticipare a perturbarilor
externe si o adaptare strategica mai eficienta la cerintele complexe ale mediului de securitate

contemporan.
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Figura 9. Rezilienta lantului de aprovizionare si achizitii
Sursa: contributie proprie autor

Analiza dimensiunii , Fortd de muncd si competente” evidentiaza provocari structurale semnificative in
ceea ce priveste capitalul uman al industriei de aparare, caracterizate printr-un nivel redus de atractie
a talentelor si o cooperare limitata cu mediul educational. Majoritatea companiilor participante au
semnalat dificultati recurente in recrutarea si retentia specialistilor Tn domeniile STEM, precum si o
aplicare neuniforma a programelor de formare profesionala si a planurilor de succesiune. Aceste
disfunctionalitati indica o fragmentare institutionala a ecosistemului de dezvoltare a competentelor,

cu efecte directe asupra performantei si capacitatii de inovare organizationala.

Rezultatele subliniaza necesitatea strategica de consolidare a parteneriatelor dintre industrie,
universitati si centre de cercetare, in vederea crearii unui cadru coerent de formare si perfectionare
continu3, adaptat nevoilor emergente ale sectorului. Tn egald m&surd, este esentiald elaborarea unor
politici integrate de retentie, motivare si mobilitate profesionala, care sa asigure sustenabilitatea

capitalului uman si transferul intergenerational al competentelor (Fig. 10).
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Dezvoltarea competentelor devine, astfel, un pilon critic al competitivitatii si sustenabilitatii industriei
de aparare, in contextul transformarilor tehnologice accelerate si al deficitului global de fortd de munca
specializata. Tn acest sens, capitalul uman nu mai poate fi privit doar ca o resursd operationald, ci ca un
factor strategic al rezilientei si al inovarii pe termen lung.

4
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Putem atrage si retine talente critice  Pachetele noastre de compensati si Avem pregétite planuri de Avem parteneriate cu universitatil  Programele de perfectionare tintite
din domeniile STEM pentru programele de formare sunt succesiune pentru rolurile tehnice/  scoli profesionale pentru a asigura/a  au imbunatatit productivitatea Tn
programele actuale. competitive In regiunea noastra manageriale cheie construi un flux continuu de talente. ultimele 12 luni,

Figura 10. Forta de munca si competente
Sursa: contributie proprie autor

Analiza dimensiunii ,Acces la piete, clienti si parteneriate” evidentiaza o dependenta predominanta a
companiilor din industria de aparare fata de piata interna, concomitent cu un nivel limitat de integrare
in retelele internationale de cooperare. Aproximativ jumatate dintre respondenti au raportat existenta
unor parteneriate internationale, derulate sub diverse forme — co-productie, licentiere sau acorduri

de tip offset — insa aceste colaborari nu reprezinta inca o practica sistemica la nivelul intregului sector.

Desi nivelul de familiarizare cu procesele de achizitii ale NATO si Uniunii Europene este apreciat ca fiind
satisfacator, ceea ce confirma capacitatea industriei de a opera conform standardelor si procedurilor
internationale, diferentierea produselor si diversificarea portofoliului de clienti raman domenii
insuficient dezvoltate (Fig. 11). Aceasta situatie sugereaza o orientare predominant reactiva a
companiilor, centrata pe cererea interna, in detrimentul unei strategii proactive de extindere pe pietele

externe.

Tn ansamblu, rezultatele subliniaza faptul c3 potentialul competitiv al industriei romanesti de aparare
depinde intr-o masura tot mai mare de gradul de cooperare transnationala, de capacitatea de inovare
si de prezenta activa pe pietele internationale. Consolidarea acestor dimensiuni devine esentiala
pentru asigurarea cresterii sustenabile, reducerea vulnerabilitatilor economice si intarirea pozitiei

strategice a Romaniei in ecosistemul european si euroatlantic de securitate.
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Figura 11. Acces la piete, clienti si parteneriate
Sursa: contributie proprie autor

Analiza dimensiunii,,Guvernantd, conformitate si risc” evidentiaza o abordare eterogena a companiilor
din industria de aparare in ceea ce priveste gestionarea riscurilor si integrarea principiilor de
sustenabilitate. Majoritatea respondentilor au raportat existenta unor mecanisme formale de
monitorizare a riscurilor financiare si geopolitice, aspect ce reflecta un nivel rezonabil de maturitate
manageriala in aceste domenii. Totusi, implementarea politicilor de mediu, sociale si de guvernanta
(ESG) ramane fragmentara, fiind perceputa mai degraba ca o cerinta de conformitate decat ca o

componenta strategica a performantei organizationale.

Investitiile n tehnologii sustenabile si in sisteme digitale integrate de planificare, precum ERP, PLM sau
MRP, sunt inca limitate, desi tendintele generale indicd o tranzitie graduala catre o guvernanta
modernizata, transparent si orientatd spre eficientd (Fig. 12). in acelasi timp, absenta planurilor de
contingenta pentru restrictiile la export si pentru riscurile asociate lanturilor de aprovizionare
semnaleaza o vulnerabilitate structurald, care ar putea afecta continuitatea operationala in contexte

de criza.

Tn ansamblu, rezultatele sugereazd c& industria de aparare se afla intr-un proces de aliniere progresiva
la cerintele europene privind sustenabilitatea si managementul riscului, dar cu un potential
semnificativ de consolidare prin digitalizare, politici proactive de guvernanta si integrarea principiilor
ESG 1n strategiile corporative. O astfel de evolutie ar contribui la cresterea transparentei,
responsabilitatii si rezilientei institutionale, elemente esentiale pentru competitivitatea si credibilitatea

sectorului la nivel international.
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Figura 12. Guvernanta, conformitate si risc
Sursa: contributie proprie autor

Analiza dimensiunii , Ecosistem si colaborare” evidentiaza un nivel relativ scazut de integrare a
companiilor romanesti din industria de aparare in retelele europene de cooperare si inovare.
Participarea acestora la programele strategice de la nivel european, precum European Defence Fund
(EDF), Permanent Structured Cooperation (PESCO) sau Horizon Europe, se mentine redusa, ceea ce
reflecta o abordare preponderent nationald a dezvoltarii industriale, in detrimentul unei perspective

transnationale bazate pe colaborare si partajare de cunostinte.

Colaborarile cu intreprinderile mici si mijlocii (IMM-uri) si cu startup-urile inovatoare sunt sporadice,
iar gradul de implicare in clustere, retele tematice si consortii internationale este neuniform (Fig. 13).
Aceasta situatie indica o fragmentare a ecosistemului de inovare si limiteaza capacitatea de generare

a sinergiilor tehnologice intre mediul public, privat si academic.

Tn ansamblu, rezultatele subliniazd necesitatea consolid&rii unui ecosistem national de inovare integrat
in retelele europene, bazat pe parteneriate sustenabile, mecanisme de cofinantare si transfer
tehnologic, precum si pe stimularea colaborarii intersectoriale. O interconectare mai puternica intre
actorii industriali, institutiile de cercetare si structurile guvernamentale ar putea amplifica
competitivitatea, capacitatea de cercetare-dezvoltare si rezilienta pe termen lung a industriei

romanesti de aparare.
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Figura 13. Ecosistem si colaborare

Sursa: contributie proprie autor

Analiza dimensiunii ,Performantd pe piatd si bariere” evidentiazd o dependentd structurala
semnificativa a companiilor din industria de aparare fata de piata publica, corelata cu un nivel ridicat
de expunere la constrangerile de reglementare. Pentru o parte importanta dintre organizatiile
analizate, controalele la export si procedurile complexe de licentiere reprezinta bariere majore in
derularea activitatilor internationale, limitdnd capacitatea de extindere comerciald si flexibilitatea
strategica. in acelasi timp, profitabilitatea este adesea concentrata in jurul unui numér restrans de
clienti strategici, ceea ce genereaza vulnerabilitdti legate de dependenta de contracte publice si

ciclurile bugetare (Fig. 14).

Monitorizarea satisfactiei clientilor este aplicata limitat, iar participarea la acorduri de offset, co-
productie si alte forme de cooperare industriala se mentine partiala. Aceasta situatie reduce potentialul
de integrare a companiilor romanesti in lanturile valorice globale si constrange capacitatea sectorului

de a genera avantaje competitive durabile.

in concluzie, pentru consolidarea competitivititii si a rezilientei comerciale, industria de aparare ar
beneficia de masuri orientate spre simplificarea reglementarilor, stimularea exporturilor si
diversificarea bazei de clienti. Tn plus, adoptarea unor instrumente moderne de evaluare a
performantei de piata si de management al relatiilor cu clientii ar putea contribui la cresterea eficientei

comerciale si la dezvoltarea unei culturi organizationale orientate spre rezultate si inovatie.
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Figura 14. Performanta pe piata si bariere
Sursa: contributie proprie autor
Analiza dimensiunii ,,Acces la finantare publicd si europeand” evidentiaza o polarizare semnificativa
intre companiile beneficiare si cele care nu au accesat forme de sprijin institutional, reflectand un grad
ridicat de inegalitate Tn distributia finantarii guvernamentale si europene destinate sectorului apararii
(Fig. 15). Aproximativ o treime dintre respondenti au declarat ca nu au beneficiat de niciun tip de
finantare publica in perioada analizatd, in timp ce un segment restrans, reprezentand circa 22% din
esantion, a reusit sa atraga granturi semnificative, in valoare de peste 2,5 milioane EUR. Aceste
rezultate sugereaza ca respectivele organizatii dispun de o capacitate administrativa avansata,
expertiza Tn managementul proiectelor si portofolii eligibile pentru programe de investitii majore,

precum modernizari tehnologice, proiecte de cercetare-dezvoltare sau extinderea infrastructurii de

productie.

Distributia observatd confirma existenta unor diferente structurale intre companiile mari,
integrate Tn retele europene de cooperare, si intreprinderile mici si mijlocii, care se confrunta frecvent
cu bariere birocratice, lipsa de personal specializat in scrierea de proiecte si resurse limitate pentru
cofinantare. Aceasta asimetrie institutionald accentueaza riscul de fragmentare a ecosistemului de
aparare si evidentiaza nevoia unor politici publice menite sa sprijine accesul echitabil la fondurile de

dezvoltare si inovare, in special pentru IMM-uri.
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Figura 15. Subventii sau granturi de stat
Sursa: contributie proprie autor
Analiza calitativa a raspunsurilor deschise evidentiaza cinci mari categorii de obstacole in

dezvoltarea capacitatilor de productie:

1. Blocaje institutionale si de guvernantd (mentionate de 6 respondenti):

= Instabilitate politica, birocratie, lipsa de coordonare intre ministere;

= Lipsa implicarii factorilor decizionali guvernamentali in sustinerea sectorului privat;
= Neclaritati in relatia dintre Ministerul Economiei si Ministerul Apararii Nationale;
= Lipsa unei politici industriale coerente si sprijin sistematic din partea statului.

2. Constrdngeri financiare si acces limitat la resurse (mentionate de 5 respondenti):

= Acces dificil la finantdri avantajoase sau granturi de investitii;
= Lipsa unui mecanism functional de parteneriat public—privat (PPP);
= Lipsa investitiilor de stat si a capitalului pentru modernizarea tehnologica.

3. Probleme legate de piatd si achizitii (mentionate de 4 respondenti):

= Lipsa contractelor ferme si a predictibilitatii comenzilor publice;

= Achizitii prin SEAP la care firmele autohtone au dificultati in a concura cu mari
producatori straini;

= Necesitatea stimularii achizitiilor interne la preturi competitive/subventionate.

4. Lipsa infrastructurii industriale si a resursei umane (mentionate de 3 respondenti):

= Absenta producatorilor interni de materii prime si componente critice;
= Lipsa personalului calificat;
= Echipamente si tehnologii invechite.

5. Riscuri macroeconomice si context international (mentionate de 2 respondenti):
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= Volatilitatea cursului valutar si a pietelor bursiere;
= Piete de export blocate sau instabile geopolitic.
Pentru a avea o claritate mai buna asupra acestor blocaje care Tmpiedica dezvoltarea

capacitatilor de productie si in urma raspunsurilor colectate, am rezumat fiecare dimensiune abordata,

introducand nivelul ei de maturitate si observatiile principale:

Nivel de
Dimensiune Observatii principale
maturitate
A. Investitii si Planuri de extindere limitate; dificultati in finantare
Mediu
capacitate si crestere rapida a productiei.
Tehnologii partial actualizate, investitii neregulate
B. Pregatire Mediu spre
in cercetare si digitalizare; colaborari universitare
tehnologica si inovare scazut
limitate.
Diversificare partiala a furnizorilor si stocuri de
C. Rezilienta lantului de
Mediu rezerva reduse; procese de conformitate n

aprovizionare

dezvoltare.

D. Forta de munca si

Scazut spre

Dificultati in atragerea de talente STEM, lipsa de

competente mediu formare continua si parteneriate educationale.
E. Acces la piete, clienti Dependenta de piata interna si de clienti
Mediu
si parteneriate guvernamentali; cooperari internationale limitate.
Mecanisme de risc partial implementate; aplicare
F. Guvernanta,
Mediu limitata a principiilor ESG si a tehnologiilor

conformitate si risc

sustenabile.

G. Ecosistem si

colaborare

Scazut spre

mediu

Participare redusa la programe UE/NATO si PPP;

colaborari punctuale cu startup-uri si IMM-uri.

H. Performanta pe

piata si bariere

Scazut spre

mediu

Bariere de export si reglementare; profitabilitate

concentratd; monitorizare redusa a clientilor.
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Subventii si granturi

Mediu, 33% fara sprijin; 22% cu granturi >2,5 mil. EUR;

polarizat acces inegal la finantare publica.

Tabel 30. Blocaje ce impiedica dezvoltarea capacitatilor de productie

Sursa: contributie proprie autor

Concluzii generale ale chestionarului:

>

Structura industriala fragmentatd: Sectorul este dominat de cateva companii mari (adesea de
stat) si un numar limitat de actori privati competitivi, ceea ce genereaza dezechilibre in accesul

la resurse, tehnologii si piete.

Dependenta ridicatd de finantarea publicd: O parte importanta a companiilor depinde de
contracte guvernamentale, in timp ce accesul la granturi si programe europene este inegal.
Lipsa mecanismelor eficiente de parteneriat public—privat accentueaza aceasta
vulnerabilitate.

Deficit de inovare si digitalizare: Desi exista initiative punctuale, investitiile Tn R&D, digitalizare
si ,apararea verde” sunt insuficiente si neregulate, ceea ce reduce competitivitatea fata de
actorii internationali.

Probleme persistente in guvernantd si coordonare interinstitutionald: Raspunsurile calitative
indica birocratie, instabilitate politica si lipsa unei viziuni coerente intre Ministerul Economiei
si Ministerul Apararii, lipsa unei strategii integrate impiedica modernizarea si dezvoltarea
sectorului privat.

Capacitate redusa de adaptare la socuri externe: Desi companiile sunt constiente de riscurile
geopolitice si economice, masurile preventive si planurile de contingenta sunt limitate, ceea
ce afecteaza rezilienta pe termen lung.

Resursd umand si competente in scddere: Lipsa de personal calificat si dificultatile in atragerea

tinerilor in domeniile tehnice reprezinta o problema critica pentru continuitatea industriei.

In ansamblu, rezultatele chestionarului contureaza imaginea unei industrii aflate intr-un proces de

tranzitie intre mostenirea unei structuri centralizate, orientate catre productia traditionald, si nevoia

de adaptare la cerintele pietei europene integrate, bazate pe inovare, digitalizare si cooperare

transnationala. Polarizarea intre companiile mari si IMM-uri, discrepantele de acces la finantare si
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resurse umane, precum si fragmentarea institutionalad evidentiaza importanta unei strategii nationale

coerente de transformare industriala, capabile sa echilibreze performanta economica cu cerintele de

securitate si sustenabilitate.

Recomandari strategice pentru companiile din industrie:

« Consolidarea cooperdrii public—private (PPP): Crearea unui mecanism national de parteneriate
functionale intre stat, universitati si industrie, cu accent pe cercetare aplicata, inovare duala si
productie competitiva.

 Crearea unei politici industriale integrate pentru apdrare: Coordonarea strategicd intre
Ministerul Economiei, Ministerul Apararii si mediul privat pentru a defini prioritati comune,
programe de investitii si facilitati fiscale pentru producatori.

« Simplificarea proceselor de achizitie si a controalelor la export: Reducerea birocratiei si
adoptarea de masuri care sa stimuleze participarea companiilor romanesti la licitatiile publice
si la lanturile de aprovizionare NATO/UE.

/ Stimularea inovdrii si digitalizérii: Introducerea de granturi dedicate pentru proiecte de R&D,
digital twin, robotica si solutii Al in industrie, precum si promovarea conceptului de defense
green transition.

« Investitii in formarea profesionald si in resursa umand: Dezvoltarea de parteneriate cu
universitatile si liceele tehnice pentru a asigura un flux de talente STEM, programe de formare
continua si certificari specifice industriei de aparare.

« Cresterea rezilientei lanturilor de aprovizionare: incurajarea dezvoltdrii producatorilor locali
de componente si materiale strategice, precum si stocarea preventiva pentru articole critice.

+/ Promovarea internationalizdrii: Sprijinirea companiilor pentru participarea la programe
europene (EDF, PESCO, Horizon Europe), consortii si proiecte comune de co-productie cu

parteneri NATO.

Rezultatele cumulate indicd faptul ca industria romaneasca de aparare traverseaza o etapa de

transformare structurald, definita de un potential semnificativ de crestere, dar constransa de limitari

institutionale, financiare si de resurse umane. Prin implementarea unor politici publice coerente,

investitii orientate catre inovare si prin consolidarea parteneriatelor strategice intre sectorul public,
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privat si mediul academic, acest domeniu poate fi transformat intr-un pilon al securitatii economice si

tehnologice nationale, integrat activ in lanturile valorice europene si globale.
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4. Concluzii si recomandari

Analiza integrata a sectoarelor CAEN 2540 (fabricarea armamentului si munitiei), CAEN 2051
(fabricarea explozivilor) si CAEN 3040 (fabricarea vehiculelor militare) arata ca industria romaneasca
de aparare se aflad intr-o etapa de redresare si transformare structurald, stimulata de contextul

geopolitic european si de cresterea bugetelor nationale de aparare.
Principalele concluzii ale studiului sunt urmatoarele:

® Crestere accelerata, dar polarizata — Cifra totala de afaceri a industriei a crescut semnificativ
intre 20202024, dar performanta este concentrata in randul catorva companii mari, in special
filiale ale CN ROMARM S.A.

e Structura financiara fragild — Tn ciuda lichidit&tii bune (CCC negativ, lichiditate curentd bund),
solvabilitatea este scdzuta: raportul datorii totale/capital propriu depdseste 85-95%, iar
EBIT/dobéanzi ramane sub pragul de confort (3—4x).

e Profitabilitate modesta — Marjele EBIT variaza intre 3—-7%, afectate de costurile ridicate ale
materiilor prime, de presiunea inflationista si de lipsa stabilitatii contractuale.

e Capacitate investitionala oscilanta — Ritmul CAPEX a fluctuat considerabil, cu perioade de
subinvestitie urmate de relansari. Lipsa unei planificari multi-anuale limiteaza modernizarea
echipamentelor si digitalizarea proceselor.

e Concentrare ridicata si risc sistemic — HHI foarte mare (peste 8.000 in unele segmente) indica
o piata oligopolista. Blocajele la nivelul liderilor pot genera efecte in lant asupra intregii
industrii.

e Vulnerabilitati institutionale si de resursa umana — Lipsa unei strategii industriale coerente
intre Ministerul Economiei si Ministerul Apararii, birocratia excesiva si deficitul de competente
STEM afecteaza competitivitatea pe termen lung.

e Oportunitati externe majore — Cresterea investitiilor europene (EDF, PESCO), reindustrializarea
strategica a UE si cererea sporita pentru produse dual-use oferda un cadru favorabil pentru

extinderea participarii Romaniei la lanturile valorice europene de aparare.

Pe termen mediu (2025-2027), scenariile de evolutie converg catre o crestere sustenabila de

3-8% anual, cu conditia implementarii unor masuri de consolidare financiara si guvernanta eficienta.
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n baza riscurilor si blocajelor identificate in studiu, putem mentiona urméatoarele recomandari:
Consolidare financiara si guvernanta corporativa

e Reducerea gradului de indatorare prin restructurarea datoriilor si utilizarea instrumentelor de
finantare pe termen mediu.
e Tmbunétatirea controlului financiar prin implementarea de indicatori de performants

standardizati.
Politica investitionala coerenta

e Stabilirea unui program multi-anual de investitii (CAPEX), axat pe cercetare si dezvoltare,
modernizarea echipamentelor, digitalizare si automatizare.

e Prioritizarea investitiilor in sectoarele cu valoare adaugata mare (munitii inteligente, sisteme
electronice, vehicule integrate).

e Crearea unui fond national de inovare pentru aparare, care sa atraga cofinantare din

programele europene EDF si Horizon Europe.
Cooperare public—privata

e Dezvoltarea parteneriatelor intre companii de stat si private (PPP) pentru cercetare aplicata si
productie integrata.

e Incurajarea proiectelor de co-productie si transfer tehnologic cu parteneri NATO si UE.

® Promovarea produselor dual-use pentru extinderea pietelor si reducerea dependentei de

contractele publice.
Digitalizare si inovare

e Introducerea de scheme de ajutor si granturi pentru proiecte in robotica, inteligenta
artificiala, digital twin si sustenabilitate energetica.
e Crearea unui hub tehnologic pentru aparare, care sa conecteze universitati, institute de

cercetare si industrie.
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Resursa umana si formarea profesionala

® Dezvoltarea programelor educationale si de formare duala in colaborare cu universitatile
tehnice.

® Atragerea tinerilor specialisti prin burse, stagii si programe de mentorat in industriile de
aparare.

e Introducerea unui cadru national de certificare pentru competentele specifice domeniului.
Reforma institutionala si coordonare strategica

e Elaborarea unei Strategii Nationale pentru Industria de Aparare 2025-2030, corelata cu

politicile europene.

e Crearea unui organism interministerial pentru coordonarea politicilor economice, de cercetare
si achizitii in aparare.

e Simplificarea procedurilor de export, licentiere si achizitie pentru accelerarea fluxurilor

comerciale.

in concluzie, industria de ap&rare din Romania dispune de un potential strategic major, dar
atingerea maturitatii competitive europene depinde de reformarea cadrului institutional, consolidarea
financiara si investitiile sustinute in tehnologie si oameni. Printr-o viziune integrata si parteneriate
active public—privat, sectorul poate deveni un pilon al securitatii economice si tehnologice nationale si

un contributor real la rezilienta industriala europeana.
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