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CUVÂNT ÎNAINTE 

 Evolu�ia activit��ilor economice, în condi�ii tot mai restrictive 
(criza economic� �i financiar�, infla�ie, dezechilibre ecologice 
determinate de poluarea �i utilizarea ira�ional� a elementelor naturii), 
pune cu acuitate problema eficien�ei acestora prin suportarea, deci, �i a 
unor costuri suplimentare, exterioare activit��ii propriu - zise. Totodat�, 
realiz�rile �tiin�ifice �i tehnologice, multiplicarea posibilit��ilor de 
atragere a resurselor financiare în circuitul întreprinderii, deschiderea 
spre cooperare �i schimburi interna�ionale, creeaz� oportunitatea 
adopt�rii unor decizii manageriale, care s� fructifice cât mai bine aceste 
realit��i. Cum activitatea practic� presupune decizie �i ac�iune, factorului 
financiar al acesteia îi revine rolul hot�râtor în asigurarea dezideratelor 
de cre�tere �i eficien��. Dar, eficien�a global� a activit��ii implic� 
însumarea eficien�ei fiec�rei activit��i specifice, desf��urate în cadrul 
acelor entit��i organizatorice cu caracter tehnico-productiv, economic �i 
social, denumite generic întreprinderi, �i, ca atare, imputarea rezultatelor 
se contabilizeaz� în sarcina func�iei financiare a întreprinderilor. 

Studiul comportamentului financiar al întreprinderilor reprezint�, 
al�turi de studiul mecanismelor pie�ei de capital, obiectul finan�elor 
moderne. Finan�ele întreprinderilor s-au individualizat ca �tiin�� de dat� mai 
recent�, dar, evolu�ia �i complexitatea mediului întreprinderilor �i a 
mediului în care î�i desf��oar� activitatea acestea, determin� o succesiune 
rapid� a conceptelor, metodelor, principiilor �i modelelor de optimizare cu 
care opereaz�. Fixarea strategiilor de dezvoltare �i financiare ale 
întreprinderii trebuie s� fie urmat� de decizii de concretizare a acestora pe 
termen mai scurt, respectiv de politici coerente în planul cercet�rii, 
produc�iei, comercializ�rii, resurselor umane �i pe plan financiar, respective 
mecanisme specific planului practicii financiare, respective Gestiunii 
financiare a întreprinderii. 
 Lucrarea de fa�� î�i propune s� prezinte universul fluxurilor 
financiare ale întreprinderii concretizate în formarea �i utilizarea capitalului 
întreprinderii în scopul maximiz�rii valorii întreprinderii �i, implicit, a 
rezultatelor finale ale acesteia. Prin fixarea unor reguli de baz� ale gestiunii 
financiare, am c�utat s� prezent�m în structur� con�inutul, modul de 
dimensionare financiar� �i finan�are a activelor imobilizate �i activelor 
circulante. Cum profitul este scopul final al oric�rei activit��i economice, 
am acordat un spa�iu corespunz�tor în lucrare problematicii rentabilit��ii �i 
profitului, eficien�a fiind criteriul esen�ial al viabilit��ii întreprinderii. 
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Profitând de experien�ele, deja concretizate, ale unor autori români �i 
valorificând un material bibliografic de înalt� �inut� �tiin�ific� elaborat de 
autori din ��ri cu economie de pia�� dezvoltat�, prin adecvarea la realit��ile 
române�ti, socotim c� am izbutit s� fundament�m o lucrare cu utilit��i 
multiple, pe plan teoretic �i practic. 

Prezenta lucrare, realizat� dup� o program� armonizat� cu cerin�ele 
procesului de la Bologna, se adreseaz�, îndeosebi, studen�ilor economi�ti 
pentru preg�tirea c�rora orice efort din partea autorului nu este niciodat� 
îndeajuns. În egal� m�sur�, ea este util� cursan�ilor cuprin�i în diverse 
sisteme de perfec�ionare profesional�, speciali�tilor din domeniul economic, 
managerilor de întreprinderi �i oric�ror ini�ia�i în problematica financiar�. 
 Con�tien�i c� nimeni nu are ultimul cuvânt într-un anumit domeniu, 
�inem s� mul�umim cititorilor no�tri pentru interesul �i r�bdarea manifestat� 
în lecturarea c�r�ii, cu promisiunea c� r�mânem deschi�i oric�ror sugestii 
sau propuneri care pot s� îmbun�t��easc� o eventual� nou� apari�ie. 

Septembrie, 2017 

Autorii 
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Capitolul I 

G E S T I U N E A  F I N A N C I A R �  A  
Î N T R E P R I N D E R I I :  C O N � I N U T ,

F U N C � I I ,  O B I E C T I V E  

1.1. Concep�ii cu privire la no�iunile de finan�e private  
�i gestiune financiar� a întreprinderii 

eafirmând caracterul istoric al finan�elor, preciz�m c� 
evolu�ia �i diversificarea lor a urmat cursul firesc al 
dezvolt�rii societ��ii. Având în vedere scopul constituirii �i 

utiliz�rii fondurilor pentru satisfacerea unor nevoi generale ale societ��ii sau 
în vederea ob�inerii �i repartiz�rii de profit, finan�ele, în general, cuprind 
dou� ramuri importante: finan�e publice �i finan�e private. 

Finan�ele publice vizeaz� aspectul mezo �i macroeconomic, sunt 
asociate cu statul, unit��ile sale administrativ-teritoriale, alte institu�ii de 
drept public �i cuprind rela�iile economice b�ne�ti ap�rute în procesul 
repartiz�rii PIB (produsului intern brut) prin care se formeaz� �i se 
utilizeaz� resursele acestor entit��i în vederea satisfacerii unor nevoi 
colective: ac�iuni social-culturale (înv���mânt, s�n�tate, art�, cultur�, sport), 
ap�rarea ordinii în statul de drept; ap�rarea na�ional�; investi�ii economice în 
ramuri de interes prioritar pentru securitate �i popula�ie. 

Finan�ele private vizeaz� aspectul microeconomic �i sunt asociate 
cu întreprinderile economice, b�ncile comerciale, societ��ile de asigur�ri �i 
alte forme juridice de drept comercial �i cuprind rela�iile economice b�ne�ti 
prin care se constituie �i se utilizeaz� capitalurile acestora în scopul cre�terii 
valorii lor, ob�inerii �i repartiz�rii de profit. Con�inutul finan�elor private 
este analizat pe trei planuri: 

� practic� financiar�; 
� politic� financiar�; 
� teorie financiar�.  

�  De�i aspectele de practic� �i politic� financiar� dateaz� de la apari�ie 
�i au urmat cursul devenirii întreprinderii moderne, teoria financiar� are o 
statutare relativ mai apropiat� în timp, fapt ce a condus la catalogarea 
finan�elor private ca finan�e moderne. 

R
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�  În literatura de specialitate finan�ele private sunt întâlnite sub diverse 
titluri: "Finan�e", "Gestiunea financiar� a întreprinderilor", "Finan�ele 
întreprinderii", "Finan�e de pia��", "Teorie financiar�", "Func�ia financiar�", 
"Politica financiar� a întreprinderii", "Analiz� �i diagnostic financiar", "Politica 
�i strategia financiar� a întreprinderii", "Decizii financiare pe termen lung", 
"Decizii financiare pe termen scurt", "Finan�e pe termen lung" etc., fiecare 
titulatur� acoperind mai mult sau mai pu�in cam acela�i domeniu. 
�  În vocabularul anglo-saxon, o singur� expresie "Finan�e" 
desemneaz� în acela�i timp fenomenele financiare �i doctrinele sau teoriile 
ce explic� fenomenele financiare din întreprindere. Totu�i, con�inutul acestei 
expresii prezint� dou� nuan��ri: în sens larg �i în sens restrâns. 
�  În sens larg, finan�ele sunt definite ca aloc�ri optimale de resurse 
financiare limitate unor utiliz�ri multiple, atât în societ��i comerciale cât �i 
necomerciale, respectiv în entit��i având ca scop realizarea de profit sau 
numai gestionarea de resurse pentru satisfacerea unor servicii generale. 
Aceast� accep�iune privilegiaz� componenta decizie în sensul select�rii 
dintre nevoi, respectiv utiliz�ri multiple, pe acelea care s� asigure obiectivul 
strategic al întreprinderilor, respectiv consolidarea pie�elor �i cre�terea 
valorii întreprinderilor. Atingerea obiectivului e condi�ionat� de 
optimizarea acestei aloc�ri. De�i, nu rezult� în mod explicit, aceast� 
concep�ie î�i propune s� aib� în vedere riscul, ca o component� a 
rentabilit��ii a�teptate, întrucât alocarea resurselor urm�re�te realizarea unor 
fluxuri viitoare cu grad probabil de realizare.  
�  În sens restrâns, finan�ele urm�resc alocarea optim� de resurse 
financiare proceselor de produc�ie de bunuri �i servicii economice în 
vederea maximiz�rii întoarcerii de bani din vânzarea lor pe pia��. Ca atare, 
sub acest aspect, sunt surprinse numai finan�ele societ��ilor comerciale, fiind 
înnobilate cu denumirea de "Finan�ele întreprinderilor". Ca �i în cazul 
accep�iunii în sens larg, în accep�iunea în sens restrâns finan�ele 
întreprinderilor pun accentul pe no�iunile de decizie �i risc. Astfel, 
con�inutul lor are în vedere, în primul rând, sfera deciziilor pe termen lung: 
decizia de investi�ii �i cea de finan�are. Ambele vizeaz� strategia 
întreprinderii: decizia de finan�are prin selectarea surselor antreneaz� un 
anumit cost pentru întreprindere �i un anumit gen de risc (financiar, de 
faliment); decizia de investi�ii determin� profilul �i m�rimea întreprinderii. 
Aceasta determin� m�rimea veniturilor viitoare �i riscul de exploatare al 
întreprinderii. În interdependen�� cu aceste decizii majore, în întreprindere 
este adoptat� decizia de dividend cu rol deosebit în imaginea �i valoarea de 
pia�� a întreprinderii, pe de o parte, �i constituirea surselor de autofinan�are, 
pe de alt� parte.  
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�  În al doilea rând, domeniul finan�elor cuprinde sfera gestiunii 
financiare pe termen scurt, referitoare la ciclul opera�iunilor de exploatare, 
dimensionând prin acestea nevoia de fond de rulment �i prin compara�ie cu 
fondul de rulment, respectiv excedentul capitalurilor permanente fa�� de 
investi�ia în active imobilizate, echilibrul financiar al întreprinderii. Corelat 
cu acestea, este inclus� �i gestiunea trezoreriei �i gestiunea riscurilor de curs 
de schimb �i de dobând�.  

Urmare a avântului luat de dezvoltarea pie�elor financiare ca �i de 
operabilitatea pe acestea a unor instrumente complexe menite s� asigure 
investitorul contra riscurilor financiare, între finan�ele întreprinderii �i 
finan�ele de pia�� s-a creat o strâns� leg�tur�, o parte din tehnicile, 
instrumentele financiare proprii pie�ei financiare f�când obiectul de studiu �i 
al finan�elor întreprinderii. Este vorba de tehnica de arbitraj proprie pie�ei, 
care s-a folosit pentru prima dat� de economi�tii americani Modigliani �i 
Miller în explicarea structurii financiare a întreprinderii, de mecanismul 
op�iunilor, contractelor la termen sau tehnicii swap ce fac �i obiectul teoriei 
financiare a întreprinderii.  

Cum deciziile financiare sunt aplicate prin opera�iuni 
corespunz�toare într-un cadru organizat, ele dau na�tere la multitudinea de 
fluxuri monetar-financiare care formeaz�, în fapt, con�inutul "finan�elor 
întreprinderii". 

"Finan�ele întreprinderii" pot fi definite, deci, ca "ramur� a 
�tiin�ei economice care studiaz� ansamblul rela�iilor 
economice b�ne�ti prin care se constituie �i se utilizeaz� 
capitalul întreprinderii în vederea ob�inerii �i repartiz�rii 
rezultatului final, respectiv profitului întreprinderii."1 

Surprinderea con�inutului finan�elor întreprinderii se realizeaz� prin 
prisma teoriei financiare �i cel al practicii �i politicii financiare a întreprinderii.  

Sub aspectul teoriei financiare, �tiin�a finan�elor întreprinderii are ca 
scop emiterea principiilor �i legilor care determin� �i guverneaz� fenomenul 
financiar la nivel de întreprindere. Prin studierea practicii financiare �i 
interpretarea politicilor financiare aplicate, �tiin�a financiar� a elaborat 
modele �i tehnici noi menite s� asigure îndeplinirea obiectivului de baz� al 
func�iei financiare care a cunoscut �i el modalit��i diferite de exprimare: 
maximizarea profitului �i, apoi, maximizarea valorii firmei. 

1 Opri�escu, M., Sichigea, N., Dr�cea, M., Gestiunea financiar� a întreprinderii, 
Editura Dova, Craiova, 1996, pag.13. 
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�  Sub aspectul practicii �i politicii financiare, finan�ele întreprinderii 
privilegiaz� aspectul gestiunii financiare a întreprinderii. 
�  Din con�inutul �i defini�ia finan�elor întreprinderii se desprind �i 
func�iile acestora, �i anume: 
�  - func�ia de reparti�ie - se manifest� cu ocazia form�rii capitalului 
�i a fondurilor proprii ale întreprinderii, în primul rând, �i în al doilea rând, 
cu ocazia stabilirii particip�rii întreprinderii la constituirea fondurilor 
comunit��ii locale sau a bugetului central.  

Prin intermediul acestei func�ii se realizeaz� reparti�ia unor 
acumul�ri anterioare în procesul form�rii capitalului întreprinderii sau se 
realizeaz� repartizarea rezultatelor întreprinderii, pentru autofinan�are 
(formarea fondului surselor proprii de finan�are, fondul de participare a 
salaria�ilor la profit, de finan�are a unor activit��i sociale, etc.) sau pentru 
formarea fondurilor bugetare (locale �i central); 

- func�ia de control - se manifest� în procesul utiliz�rii capitalului 
�i stabilirii obliga�iilor bugetare. Prin intermediul func�iei de control se 
urm�re�te eficien�a form�rii capitalului sub raportul costului finan��rii, 
precum �i eficien�a cheltuirii capitalului, cu încadrarea în prevederile 
bugetului de venituri �i cheltuieli �i asigurarea integrit��ii patrimoniului. 
Controlul se exercit� sub toate formele sale, preventiv, concomitent �i 
ulterior pentru a se preîntâmpina cheltuielile neeconomicoase sau nelegale 
sau pentru a se recupera de la cei vinova�i de gestiune necorespunz�toare, 
daunele aduse întreprinderii.  

V�zând con�inutul �i func�iile finan�elor întreprinderii, pentru 
stabilirea locului func�iei financiare a întreprinderii este necesar� precizarea 
obiectivelor acesteia. 

Numeroasele fluxuri �i rela�ii care caracterizeaz� întreprinderea 
modern� au determinat abordarea sistemic� a acesteia, fiind considerat� ca 
sistem economico-social ce corespunde mai multor subsisteme: de 
produc�ie, cercetare - dezvoltare, comercial, financiar, al resurselor umane. 
 Privite ca subsisteme, func�iile întreprinderii �i rela�iile dintre ele 
reprezint� module de sus�inere a structurii organizatorice �i de armonizare a 
tuturor activit��ilor pentru realizarea obiectivului acesteia. Având în vedere 
multiplele responsabilit��i pe care le presupune func�ionarea întreprinderii în 
economia de pia��, în condi�iile unei autonomii depline, are loc o 
diversificare �i îmbog��ire a con�inutului func�iilor, precum �i o mai bun� 
individualizare a acestora. 
 Urm�rind evolu�ia logic� a activit��ilor dintr-o întreprindere, se 
poate aprecia c� aceasta îndepline�te cinci func�ii de baz�, care 




