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CUVANT INAINTE

Evolutia activitatilor economice, in conditii tot mai restrictive
(criza economicda si financiara, inflatie, dezechilibre ecologice
determinate de poluarea si utilizarea irationald a elementelor naturii),
pune cu acuitate problema eficientei acestora prin suportarea, deci, si a
unor costuri suplimentare, exterioare activitdfii propriu - zise. Totodata,
realizarile stiintifice si tehnologice, multiplicarea posibilitatilor de
atragere a resurselor financiare in circuitul Intreprinderii, deschiderea
spre cooperare si schimburi internationale, creeaza oportunitatea
adoptarii unor decizii manageriale, care sa fructifice cat mai bine aceste
realitdti. Cum activitatea practica presupune decizie si actiune, factorului
financiar al acesteia i revine rolul hotdrator in asigurarea dezideratelor
de crestere si eficientd. Dar, eficienta globald a activitdtii implica
insumarea eficientei fiecarei activitati specifice, desfasurate in cadrul
acelor entitdfi organizatorice cu caracter tehnico-productiv, economic si
social, denumite generic intreprinderi, si, ca atare, imputarea rezultatelor
se contabilizeaza 1n sarcina functiei financiare a intreprinderilor.

Studiul comportamentului financiar al intreprinderilor reprezinta,
alaturi de studiul mecanismelor pietei de capital, obiectul finantelor
moderne. Finantele intreprinderilor s-au individualizat ca stiinta de data mai
recentd, dar, evolutia si complexitatea mediului intreprinderilor si a
mediului 1n care isi desfasoard activitatea acestea, determind o succesiune
rapidd a conceptelor, metodelor, principiilor si modelelor de optimizare cu
care opereazd. Fixarea strategiilor de dezvoltare si financiare ale
intreprinderii trebuie sa fie urmata de decizii de concretizare a acestora pe
termen mai scurt, respectiv de politici coerente In planul cercetarii,
productiei, comercializarii, resurselor umane si pe plan financiar, respective
mecanisme specific planului practicii financiare, respective Gestiunii
financiare a intreprinderii.

Lucrarea de fatd isi propune sa prezinte universul fluxurilor
financiare ale Intreprinderii concretizate in formarea si utilizarea capitalului
intreprinderii in scopul maximizdrii valorii intreprinderii si, implicit, a
rezultatelor finale ale acesteia. Prin fixarea unor reguli de baza ale gestiunii
financiare, am cautat sd prezentim in structurd continutul, modul de
dimensionare financiard si finantare a activelor imobilizate si activelor
circulante. Cum profitul este scopul final al oricdrei activitdti economice,
am acordat un spatiu corespunzator in lucrare problematicii rentabilitatii si
profitului, eficienta fiind criteriul esential al viabilitatii intreprinderii.

7



Profitand de experientele, deja concretizate, ale unor autori romani si
valorificand un material bibliografic de inaltd tinuta stiintifica elaborat de
autori din tari cu economie de piatd dezvoltatd, prin adecvarea la realitatile
romanesti, socotim cd am izbutit sd3 fundamentdim o lucrare cu utilitafi
multiple, pe plan teoretic si practic.

Prezenta lucrare, realizatd dupd o programa armonizata cu cerintele
procesului de la Bologna, se adreseazd, indeosebi, studentilor economisti
pentru pregdtirea cdrora orice efort din partea autorului nu este niciodata
indeajuns. In egald misurd, ea este utila cursantilor cuprinsi in diverse
sisteme de perfectionare profesionald, specialistilor din domeniul economic,
managerilor de Intreprinderi si oricaror initiati in problematica financiara.

Constienti ca nimeni nu are ultimul cuvant intr-un anumit domeniu,
tinem sa mulfumim cititorilor nostri pentru interesul si rabdarea manifestata
in lecturarea cartii, cu promisiunea cd ramanem deschisi oricaror sugestii
sau propuneri care pot sa Imbundtdteasca o eventuald noua aparitie.

Septembrie, 2017

Autorii



Gestiunea financiard a intreprinderii: continut, functii, obiective

Capitolul I

GESTIUNEA FINANCIARA A
INTREPRINDERII: CONTINUT,
FUNCTII, OBIECTIVE

1.1. Conceptii cu privire la notiunile de finante private
si gestiune financiara a intreprinderii

eafirmand caracterul istoric al finantelor, precizdm ca

evolutia si diversificarea lor a urmat cursul firesc al

dezvoltarii societatii. Avand in vedere scopul constituirii i
utilizdrii fondurilor pentru satisfacerea unor nevoi generale ale societdtii sau
in vederea obtinerii si repartizarii de profit, finantele, in general, cuprind
doud ramuri importante: finante publice si finante private.

Finantele publice vizeaza aspectul mezo si macroeconomic, sunt
asociate cu statul, unitatile sale administrativ-teritoriale, alte institutii de
drept public si cuprind relatiile economice bédnesti aparute in procesul
repartizdrii PIB (produsului intern brut) prin care se formeazd si se
utilizeaza resursele acestor entititi in vederea satisfacerii unor nevoi
colective: actiuni social-culturale (invatdmant, sanatate, artd, culturd, sport),
apararea ordinii 1n statul de drept; apararea nationald; investitii economice in
ramuri de interes prioritar pentru securitate si populatie.

Finantele private vizeaza aspectul microeconomic si sunt asociate
cu intreprinderile economice, bancile comerciale, societétile de asigurari si
alte forme juridice de drept comercial si cuprind relatiile economice banesti
prin care se constituie si se utilizeaza capitalurile acestora in scopul cresterii
valorii lor, obtinerii si repartizarii de profit. Continutul finantelor private
este analizat pe trei planuri:

¢ practicd financiara,

¢ politica financiara;

¢ teorie financiara.

Desi aspectele de practica si politica financiard dateaza de la aparitie
si au urmat cursul devenirii intreprinderii moderne, teoria financiara are o
statutare relativ mai apropiatd 1n timp, fapt ce a condus la catalogarea
finantelor private ca finante moderne.
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In literatura de specialitate finantele private sunt intilnite sub diverse
titluri:  "Finante", "Gestiunea financiard a intreprinderilor”, "Finantele
intreprinderii”, "Finante de piatd", "Teorie financiard", "Functia financiard",
"Politica financiara a intreprinderii", "Analiza si diagnostic financiar", "Politica
si strategia financiard a intreprinderii", "Decizii financiare pe termen lung",
"Decizii financiare pe termen scurt", "Finante pe termen lung" etc., fiecare
titulatura acoperind mai mult sau mai putin cam acelasi domeniu.

In vocabularul anglo-saxon, o singurd expresic "Finante"
desemneaza in acelasi timp fenomenele financiare si doctrinele sau teoriile
ce explica fenomenele financiare din intreprindere. Totusi, continutul acestei
expresii prezintd doud nuantari: in sens larg si in sens restrans.

In sens larg, finantele sunt definite ca alocari optimale de resurse
financiare limitate unor utilizari multiple, atat in societdfi comerciale cat si
necomerciale, respectiv in entitdti avand ca scop realizarea de profit sau
numai gestionarea de resurse pentru satisfacerea unor servicii generale.
Aceastd acceptiune privilegiazd componenta decizie in sensul selectarii
dintre nevoi, respectiv utilizari multiple, pe acelea care sa asigure obiectivul
strategic al Intreprinderilor, respectiv consolidarea pietelor si cresterea
valorii intreprinderilor. Atingerea obiectivului e conditionata de
optimizarea acestei alocari. Desi, nu rezultd in mod explicit, aceastad
conceptie isi propune sa aiba in vedere riscul, ca o componentd a
rentabilitatii asteptate, Intrucat alocarea resurselor urmareste realizarea unor
fluxuri viitoare cu grad probabil de realizare.

In sens restrans, finantele urmiresc alocarea optimd de resurse
financiare proceselor de productie de bunuri si servicii economice in
vederea maximizarii intoarcerii de bani din vanzarea lor pe piata. Ca atare,
sub acest aspect, sunt surprinse numai finantele societatilor comerciale, fiind
innobilate cu denumirea de "Finantele intreprinderilor". Ca si in cazul
acceptiunii In sens larg, in acceptiunea in sens restrins finantele
intreprinderilor pun accentul pe notiunile de decizie si risc. Astfel,
continutul lor are in vedere, in primul rand, sfera deciziilor pe termen lung:
decizia de investitii si cea de finantare. Ambele vizeazd strategia
intreprinderii: decizia de finantare prin selectarea surselor antreneaza un
anumit cost pentru intreprindere si un anumit gen de risc (financiar, de
faliment); decizia de investitii determind profilul $i marimea intreprinderii.
Aceasta determind marimea veniturilor viitoare si riscul de exploatare al
intreprinderii. In interdependenta cu aceste decizii majore, in intreprindere
este adoptatad decizia de dividend cu rol deosebit in imaginea si valoarea de
piata a intreprinderii, pe de o parte, si constituirea surselor de autofinantare,
pe de alta parte.
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In al doilea rand, domeniul finantelor cuprinde sfera gestiunii
financiare pe termen scurt, referitoare la ciclul operatiunilor de exploatare,
dimensionand prin acestea nevoia de fond de rulment si prin comparatie cu
fondul de rulment, respectiv excedentul capitalurilor permanente fatd de
investitia in active imobilizate, echilibrul financiar al intreprinderii. Corelat
cu acestea, este inclusa si gestiunea trezoreriei si gestiunea riscurilor de curs
de schimb si de dobanda.

Urmare a avantului luat de dezvoltarea pietelor financiare ca si de
operabilitatea pe acestea a unor instrumente complexe menite sd asigure
investitorul contra riscurilor financiare, intre finantele intreprinderii si
finantele de piatd s-a creat o strdnsd legaturd, o parte din tehnicile,
instrumentele financiare proprii pietei financiare faicand obiectul de studiu si
al finantelor intreprinderii. Este vorba de tehnica de arbitraj proprie pietei,
care s-a folosit pentru prima datd de economistii americani Modigliani si
Miller in explicarea structurii financiare a intreprinderii, de mecanismul
optiunilor, contractelor la termen sau tehnicii swap ce fac si obiectul teoriei
financiare a Intreprinderii.

Cum deciziile financiare sunt aplicate prin  operatiuni

corespunzatoare intr-un cadru organizat, ele dau nastere la multitudinea de
fluxuri monetar-financiare care formeaza, in fapt, continutul "finantelor
intreprinderii".
"Finantele intreprinderii" pot fi definite, deci, ca "ramurd a
stiintei economice care studiazd ansamblul relatiilor
economice bdnesti prin care se constituie si se utilizeaza
capitalul intreprinderii in vederea obtinerii si repartizarii
rezultatului final, respectiv profitului intreprinderii."!

Surprinderea continutului finantelor intreprinderii se realizeaza prin
prisma teoriei financiare si cel al practicii si politicii financiare a Intreprinderii.

Sub aspectul teoriei financiare, stiina finantelor intreprinderii are ca
scop emiterea principiilor si legilor care determind si guverneaza fenomenul
financiar la nivel de intreprindere. Prin studierea practicii financiare si
interpretarea politicilor financiare aplicate, stiinta financiard a elaborat
modele si tehnici noi menite sa asigure indeplinirea obiectivului de baza al
functiei financiare care a cunoscut si el modalitati diferite de exprimare:
maximizarea profitului si, apoi, maximizarea valorii firmei.

' Opritescu, M., Sichigea, N., Drdcea, M., Gestiunea financiard a intreprinderii,
Editura Dova, Craiova, 1996, pag.13.
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Sub aspectul practicii si politicii financiare, finantele intreprinderii
privilegiaza aspectul gestiunii financiare a Intreprinderii.

Din continutul si definitia finantelor intreprinderii se desprind si
functiile acestora, si anume:

- functia de repartitie - se manifestd cu ocazia formarii capitalului
si a fondurilor proprii ale intreprinderii, in primul rand, si in al doilea rand,
cu ocazia stabilirii participarii intreprinderii la constituirea fondurilor
comunitatii locale sau a bugetului central.

Prin intermediul acestei functii se realizeazd repartifia unor
acumulari anterioare in procesul formarii capitalului intreprinderii sau se
realizeaza repartizarea rezultatelor intreprinderii, pentru autofinantare
(formarea fondului surselor proprii de finantare, fondul de participare a
salariatilor la profit, de finantare a unor activitafi sociale, etc.) sau pentru
formarea fondurilor bugetare (locale si central);

- functia de control - se manifesta in procesul utilizarii capitalului
si stabilirii obligatiilor bugetare. Prin intermediul functiei de control se
urmareste eficienta formarii capitalului sub raportul costului finantarii,
precum si eficienta cheltuirii capitalului, cu incadrarea in prevederile
bugetului de venituri si cheltuieli si asigurarea integritatii patrimoniului.
Controlul se exercitd sub toate formele sale, preventiv, concomitent si
ulterior pentru a se preintdmpina cheltuielile neeconomicoase sau nelegale
sau pentru a se recupera de la cei vinovati de gestiune necorespunzatoare,
daunele aduse intreprinderii.

Viazand continutul si functiile finantelor 1intreprinderii, pentru
stabilirea locului functiei financiare a intreprinderii este necesara precizarea
obiectivelor acesteia.

Numeroasele fluxuri si relatii care caracterizeaza intreprinderea
moderna au determinat abordarea sistemica a acesteia, fiind consideratd ca
sistem economico-social ce corespunde mai multor subsisteme: de
productie, cercetare - dezvoltare, comercial, financiar, al resurselor umane.

Privite ca subsisteme, functiile intreprinderii si relatiile dintre ele
reprezintd module de sustinere a structurii organizatorice si de armonizare a
tuturor activitatilor pentru realizarea obiectivului acesteia. Avand in vedere
multiplele responsabilitati pe care le presupune functionarea intreprinderii in
economia de piatd, in conditiile unei autonomii depline, are loc o
diversificare si imbogatire a continutului functiilor, precum si o mai buna
individualizare a acestora.

Urmarind evolutia logica a activitdtilor dintr-o intreprindere, se
poate aprecia cd aceasta indeplineste cinci functii de baza, care
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