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1.1. Esetasi rolul finantelor intreprinderii
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1.1.Esena si rolul finan telor intreprinderii

Teoria financiat se imparte in 3 compartimente mari:

1. Finarye publice— studiaz modul de formarei repartizare a fondurilor amesti aflate la

dispoziia organelor de administrare pulilic

2. Finaryele intreprinderii— studiaz modul de formarai utilizare a fondurilor Bnesti aflate

la dispozjia agetilor economici.

3. Finaryele individuale— analizeaz modul de formarssi investire a banilor persoanelor

private (populéa)

Toate aceste 3 forme de manifestare seiaft-o interagune contind deoarece popuiia plitind
impozite contribuie la formarea veniturilor finator publice, Intreprinderile prin salagii impozite
iarasi contribuie la formarea veniturilor publigevenituri personale, iar bugetul de stat prin fiisnui
de repartie contribuie la formarea veniturilor intreprindegipopulaiei.

Finangele intreprinderii cuprind relgile economice care apar in procesul farinsi distribuirii
resurselor financiare aflate la dispgziintreprinderii in scopul gimerii profitului maxim. Domeniul
de studiu al finagelor Intreprinderii sunt bansi relaiile care apar Tn momentul utifigi si castigarii
banilor, catsi toate formele pe care banii le pot lua in proteswulatei lor ( bani, materie prigh
materie in curs de exepe, produse finite, cream, bani).

Rolul finangelor intreprinderii este legat de argumentarea diferitor varianteedézid de investire
si finantare, asigurarea utilizii eficiente a resurselor intreprinderii, deteram®@a exadta necesarului
de resurse materiake financiaresi procurarea lor la cel mai mic preeprezini responsabiliitile de
baz a gestiunii financiare in cadrul intreprinderii.

Finartele intreprinderii iau parte actiVa realizarea circuitului fondurilor, contribuita asigurarea
resurselor #nesti necesare procari mijloacelor fixe, activelor circulantsi salarizrii personalului,
avand un rol important in destirarea procesului de prodig; desfacerea produselai, in final
repartizarea veniturilor gimute.

Bazele conceptuale ale figei stiinte pot fi formulate prin definirea obiectului de ditw Obiectul
de studiual finartelor intreprinderii sunt reféle financiare, resursele financiagefluxurile financiare.

in vederea ofinerii unei inalte eficiefe, unui profit maxim, activitatea financiaa intreprinderilor
trebuie organizatin modstiintific pornind de la obiectivele pe cagiele propune fiecare intreprindere,

tindnd seama de cetale economiei de pid de exigetele cereriisi ofertei.



Asupra organiarii, functionarii si eficientei finarntelor intreprinderilor influefeaz intr-o nisus
important metodele de management al intreprinderilor.

Finartele intreprinderii pot fi privite din 3 puncte dedere:

1. din punct de vedengractic finantele fac obiectul unei @ani spre atingerea unui scop definit.
Analiza financiaii este o prirh agiune a practicii financiargi reprezins un studiu a situgei trecute
Tn scopul consolidtii Tntreprinderii in viitor. Scopul analizei finarare este identificarea posihiliior
viitoare de crgtere si generare a fluxurilor pozitive de numer&@estiunea financiar este o alt
componerit a practicii financiaresi reprezind ansamblul agunilor de administrare a resurselor

financiare ale intreprinderii. Deosebim gestiun®aficiai pe termen scurtare cuprinde gestiunea

stocurilor, createlor, pasivelor curente, numerarulgii gestiune financid@r pe termen lung care

cuprinde gestiunea invegilior, capitalurilor proprii, datoriilor financiare

2. finanele fac obiectul unepolitici a managerilor intreprinderii privind alegerea useategii
financiare ce vizedzatingerea obiectivului principal. Componentelenpipale ale politicii financiare
sunt:

> Politica de investie care caracterizeazomportamentul intreprinderii vizavi de tierea
proiectelor investionale;

> Politica de finampare care caracterizeazmodul in care invegtile vor fi finantate (surse
proprii, surse imprumutate);

» Politica de dividendtaracterizeazmodul n care profitul net va fi distribuit.

3. finanele reprezirit o teorie sine sitatoare care dispune de o metodologie capahilgaseass
soluii la toate problemele financiareapte.
1.2. Fundiile finantelor intreprinderii
Fungia financiaé a intreprinderii poate fi defiditca ansamblul activitilor de asigurarssi
repartizare a fondurilordmesti necesare de&furarii rentabile si continue a activittii intreprinderii,
precumsi de anali si control a rezultatelor gimute.
Se evidetiaz trei funaii principale ale finatelor intreprinderii:

- funcfia_de asigurare— presupune asigurarea intreprinderii, in caetitatecesarsi la timpul

oportun, cu resurse financiare. Criteriul principare st la baza realirii functiei de asigurare
este costul capitalului;

- funcfia_de repartiie — prin realizarea acestei fuiicse constituiesi se repartizeaz un sistem

cuprinzitor de fonduri in scopul satisfacerii nec#dior de produge si ale altor necesiti la nivel

de intreprindere. In aceiaimp funagia de repartie a finanelor se manifegtin procesul forririi



si repartizrii veniturilor, precumsi Tn cel al constituiriisi utilizarii unor fonduri din afara
intreprinderii cu titlu definitiv sau temporar.

Tn cadrul Intreprinderilor manifestarea ftiecde repartie se concretizeazrin formarea unor
fonduri financiare:

1) fondul de dezvoltare economice

2) fondul de cercetargiintifica

3) fondul de stimulare suplimen#izat muncii

4) fondul de asigurare in sitiiale risc

5) fondul pentru proteia muncii

6) fondul de rezety

7) fondul de invetii, inovatii si ragionaliziri.

Fungia de repartie nu poate fi circumscidsnumai la mecanismele, formele, metodele,
structurilesi parghiile financiare privind formarearepartizarea unor fondurihesti pentru scopurile
mertionate mai sus. Organele financiare nu p#tisincheie activitatea odatcu formareasi
repartizarea fondurilor, dimpot#é\aceast activitate trebuie continu@gi urmarita.

Concomitent cu fun@ de repartie se manifedt si functia de control a finaelor
intreprinderilor.

- funcfia de analiz si control - care are ca scop asigurarea utilizficiente a capitalulugi este

executat atat de persoane cu fuinalin cadrul intreprinderii ca¢i de organe cu funit in acest
domeniu, cum ar fi: CCEC, Inspectoratul fiscal, Mirul Finanelor, Departamentul Vamal, etc.

Deosebim trei forma de control financiar:

> preventiv —se exercit asupra documentelor ce angajeplati din resursele financiare ale
firmei avand ca obiectiv incadrarea in prevedebiggetaresi este executat Tnaintea
efectuirii opergiunilor economico financiare. Scopul acestui cdnéste prevenirea unor
operaiuni ilegalesi preintdmpinarea imobilizilor de resurse financiare.

» Curent (de gestiune) se execdtin timpul realizrii opergiunilor economico - finaniare;

» Posterior— se execut dupi incheierea exengillui financiar si are ca scop identificarea
factorilor ce au contribuit negativ la titerea unor rezultate nesafisftoaresi contribuie
la luarea deciziilor privind activitatea de viitafintreprinderii.

De asemenea deosebim control intgreontrol extern:
» Contorului intern este executat deitte persoane abilitate Th acest domeniu din cadrul
intreprinderii (contabilulsef, ditrectorul financiar, managerul generalti@garii) si are ca
obiectiv evitarea imobilirilor de fonduri in urma nerespédt termenilor de incasi si plati,

neindeplinirea contractelor de producgrévrare.



» Controlul externeste executat deatte organele financiare centradelocale care urriresc
veridicitatea calcudkii impozitelor si taxelor datorate la stat, modul de aplicare gupiler si
tarifelor, calcul salariilor, etc. Organele cu ftinde control sunt: Curtea de Conturi, Serviciul
fiscal de Stat, CCEC, Ministerul Fingtor, Bincile, Creditorii, etc.

1. 3. Principii si particularit ati de organizare a activitii financiare la intreprindere
Realizarea deatre intreprindere a obiectivului de maximizare #osiade pigaa impune luarea in
consideraragi respectarea anumitor principii, cum ar fi:

» Eficienta si rationalitate. Acest principiu se axeape teoria comportamentuluitianal al

lui ,homo economicus”, care consideprofitul drept cea mai putergicmotivaie a
intreprinztorului. Investitorul trebuieaoktinad un venit net final mai mare decét inveati
initiala, care §-i permit cresterea consumului viitor cuniparea, deci, a mai multor bunuri
si servicii decat poate achimna Tn prezent cu suma investit

> principiul de a reuni_lucririle sau_activititile necesarecare se aseam in acelai

compartiment. Lucirile de urndrire si analizZi sunt organizate in cadrul organului
controlului financiar intern. Actualmente sunt réantotale actividtile financiare in
subordinea unei singure persoane, dar &strga repartizarea ludrilor in sectoare
separate.

» demarcarea nefi a activitatilor de previziune de cele de exegi¢ - ceea ce impune ca

aceste 2 categorii de actiitsa fie efectuate in compartimente diferite sau celnpde
persoane diferite, astfel Tncat o sirngyrersoad i nu du@ controlul asupra unuiai

aceleai tranzagii sau elaborarea bugetulsi analiza cheltuielilor & nu fie cuprinse n
acelai birou cu cele axate pe evidarcheltuielilor.

» Un alt principiu este cel organizatoric - presupune delimitarea actititor financiare cu

efecte directe asupra capitalului (contractarea Td@rumuturi, emisiuni de gani,
obligatiuni, etc) de cele cu efecte indirecte asupra ahyiti (evidena contabi, analizasi
control).
Activitati cum sunt: acordarea creditelor, incasarea sata fiteanumerar, efectuarea
unor asiguiri ce conduc direct la anumite rezultate.
Activitati cum sunt Tntocmirea bugetului de venitgricheltuieli, analiza costurilor,
stabilirea preurilor, prelucrarea datelor, ce sunt de impagtamotratoare in activitatea unei
intreprinderi, In® se concretize#zn luctiri si indicatori pe bazaarora sunt orientate celelalte

fundiuni fara sa aibd efecte nemijlocite asupra rezultatelor.



Pentru indeplinirea responsatififor ce revin actividtii financiare, organizarea trebuié Be
structurad astfel incat:

1) si existe cea mai tnak condiie pentru efectuarea verifidlor cu privire la Tnregistrarea
bunurilor Intreprinderii;

2) s existe linii de comunigé directe care aspermiti informarea coredtsi completi a
Consiliului de Administrge asupra eventualelor nereguli.

3) s se asigure o structul activititii financiare in coordonai cu cea a intregii intreprinderi
pentru ca echipele formate din ang@jdiverselor sectoargi din specialtii in problemele financiare
si conlucreze pentru ogeerea eficierei diferitor unititi ale intreprinderilor.

4) s se creeze premise favorabile adapsi aplicarii tehnice de informarei decizie.

5) €1 permit observarea din timp ale noilor tenginprecunsi pregitirea corespuritoare a

masurilor favorabile viitorului ei Tn acord cu noilendirte.

Factorii ce influeneaz organizarea activitii financiare:
- forma de proprietate in futie de care apar deosebiri in metodgleursele de formare a
fondurilor kinesti Tn repartizarea profitului, evidea contabi, etc.

- Particularititile procesului de prodtie.

Tema 2: Cortinutul si structura mecanismului financiar al intreprinderi i

2.1. Esermsi structura mecanismului financiar

2.2. Capitalul intreprinderii: concegtforme de manifestare ale acestuia
2..3 Structura financiarm intreprinderii. @ de optimizare a acestuia
2.4. Levierul financiar. Efectul de levier finaaci

2. 1. Esema si structura mecanismului financiar la nivel de intreprindere

Mecanismul financiaral intreprinderii este sistemul de dirijare cuafiuele, care este destinat
pentru organizarea inte@mii dintre relaiile financiaresi fondurile monetare cu scopul influgni
efective la rezultatele finale ale intreprinderii.

In structura mecanismului financiar % elemente care sunt intercalate:

1) metodele financiare— reprezint modalititile de adiune a reldilor financiare asupra procesului
economic. Metodele financiare cuprind: 1) planifess 2) prognozarea; 3) investirea; 4)
creditarea; 5) autocreditarea; 6) autofii@mea; 7) sistemul de decant 8) impozitarea; 9)
stimularea materiaj 10) asigurarea; 11) opgiani de amanet; 12) oparani de transfer; 13)
operaiuni de trast; 14) arenda; 15) leasing; 16) faowyril7) formarea fondurilor; 18) reiiacu

fondatorii subiectelogi organele conducerii statale.



2) parghiile financiare — reprezint un instrument de natureconomid sau financiat, cu ajutorul
caruia intreprinderea @ioneaz asupra realiii sarcinilor propuse.

Parghiile financiare sant: 1) beneficiul; 2) vehit8) deconiri de amortisment; 4) satigni
financiare; 5) praurile; 6)plata de arerig 7) dividende; 8) procentul la profit; 9) fond@wtonomice
specializate; 10) depozite; 11) plata in comandiR) investjii; 13) cotarea curselor valutare; 14)

formele de decoati; 15) tipurile de credit; 16) cursele titlurilealutare.

3) Inzestrarea cu acte de drepdi normative. Fungionarea mecanismului financiar presupune in mod
obiectiv existeta unui cadru reglementativ cu privire la organiaase efectuarea opetianilor
economice. Reglemeiile de acest fel au ca scap asigure un cadru unitar de ordin tehnic obligator
de respectat deitte participafii la fluxurile financiare monetare.

Inzestrarea cu legi (cadrul juridlimclude: 1) legile; 2) decretele prezigiate; 3) hotrarile

guvernului; 4) dispotiile si scrisorile ministerelor; 5) statutul persoangloidice.

4) Cadrul institutional — reprezint acea componeita mecanismului financiare care se implin
activitatea financi@r a intreprinderii Tn modul cel mai direct; Tndeplich atribuii privitoare la
destisurarea opetgunilor economice, incepand de la derulasedncheind cu controlul execiri
acestora.

Cadrul institgional cuprinde totalitatea instifilor care au dreptul de control, verificare,
audit, etc. asupra actigiti intreprinderii: Centrul de combatere a Crimeémonomicesi a corupiei

(CCEEC), IF Stat, Departamentul de revigide control, etc.

5) inzestrarea cu informaie. Aceasi componerit este caracterizaprin prezentarea infornidor cu
caracter financiar. Inzestrarea cu infotimaeste informga de tot tipul: rapoarte financiare, anuare

statistice, buletin trimestriale, informiicbancare, etc.

2.2. Capitalul intreprinderii: concept si forme de manifestare ale acestuia

Capitalul este un stoc de valori sau de active, care infimteircuitul economic pot genera
profituri posesorilor lor.
Din punct de vedere economic capitalul poate facearizat ca:
1. factorul principal al produi;
2. resursele financiare a intreprinderii care adugtven

3. sursa principal de formare a buistirii detinatorilor lui, etc.



Capitalul poate fi clasificat conform ugtoarelor particularti:
I. Dupa apartenepi:
- capital propriu
- capital imprumutat
[I. Dupda scopul de intrebupare

- capital de produe — caracterizeazmijloacele intreprinderii investite in activele
operaionale pentru efectuarea actiit

- capital imprumutat — reprezinicea parte care se folgsein procesul de investire
in instrumentele monetare (depuneri pe termen gusgurt in fancile comerciale),
precumsi Tn instrumentele bursiere (obligiani, certificate de depozit, cambii);

- capital speculativ — caracterizéaacea parte a acestuia, care se ntre¢eam in
procesul efectrii opergiunilor speculative financiare (bazate pe dif¢aemle
preturi la procurarea derivativelor cu scopuri de Spe)

[ll. Dupa formele de investirecapitalul este in fortnmateriak, nematerial si baneasa, care este
folosit pentru formarea fondului statutar

IV dupr obiectul investirii:
- capital fix;
- capital circulant.

2.3 Structura financiara a intreprinderii. C ai de optimizare a acesteia

Structura financidr a Intreprinderii refle@t compoziia capitalurilor acesteia, care pot fi: proprii
sau imprumutate.

Relaiile ce definesc structura financiaa intreprinderii

- Datorii totale / capital propriu
- Finantari TL /finantari TS
Capitalul permanent / surse de trezorerie (dabamicare TS, creditul comercial)

Factorii ce influemeaz structura financidira intreprinderii.

Interni

- stabilitatea varailor. O firma care are varizi stabile poate folosi capital imprumutat ntr-
0 propotie mai mare.

- structura activelor — firmele a&mr active sunt adecvate pentru a fi utilizate tiggg tind
sa utilizeze mai mult capital imprumutat.

- rata de crgere

- atitudinea echipei manageriale. Unele echipe tindutdlizeze capital ITmprumutat intr-o
propotie mai mare, iar altele intr-o propier mai mic.

- condiiile interne ale intreprinderii —nivelul lichidifi si solvabilitatii, rentabilititi mai
mare rata dobanzii

Externi



- condiiile pietei financiare;
- rata sézuta a economiilor
- atitudinea ageilor de plasament;
- pierderea ncrederii in instiille de capital,
- fiscalitatea.
Modul de constituire a capitalului trebuigtga cont de anumiteriterii :

1. _criteriul destingei fondurilor - presupune ca activele Tlia die finanate din capital

permanent, iar activele curente din datorii pe trscurki fondul de rulment (circulant),
FR = Cap permanent - ATL
FR = A curente — P curente

2. criteriul capaciitii de indatorare- exprimé posibilititile unei societti de a primi credite care

si fie garantatesi a caror rambursare, inclusigi plata dobanzilor & nu creeze gred
financiare de nesuportat. Capacitatea de indatoegmezini limita maximi de Tndatorare
impusi de kinci intreprinderilor.

Pentru aprecierea sitiigi Tn care se poate afla un solicitator de creld#eca utilizeax

un sistem de indicatori:

CIG = Dattotalgsg CIG = D.attotale. <
totalpasiv. 3 capitalpropriu

CIT = Dat petermeriung < 1 CIT = Dat pgtermeriyng <1
capitalpermanent 2 capitalpropriu

3. criteriul rentabilititii Capitalul propriusi cel imprumutat compattcosturi. Capitalul propriu

este remunerat numai atunci cand intreprindergmeolprofit, iar capitalul Tmprumutat
trebuie remunerat, indiferent de rentabilitateeejmtinderii.

O intreprindere Tndatokatire cheltuieli financiare mari, fapt ce goceaz posibilititile
autofinanarii. Prin urmare intreprinderea va recurge la medde pentru gt acoperi nevoile

de finanare care vor duce la gterea cheltuielilor financiare. In aceste caindiriteriul

rentabiliitii este decisiv. Dat rata rentabilitii este mai mare decéat rata dobanzii este

posibili apelarea la credite.

4.Costul _mediul ponderatOQMP) — reprezini un nivel minim obligatoriu al rentabiiiti

investtiilor in care a fost angajat acesta

CMPC= Y XiPi

i=1



Unde: Xi — costul capitalului i
Pi — ponderea capitalului i
2.4. Levierul financiar. Efectul de levier financar

Levierul financiar caracterizeaz Tintrebuinarea mijloacelor Tmprumutate de ate
intreprindere, fapt ce influggaz schimbarea coeficientului rentahilii capitalului propriu. Adié el
reprezind un factor obiectiv, care apare adati apatie mijloacelor imprumutate.

Indicatorul care refleatnivelul beneficiului suplimentar la capitalul prapin dependeg de
volumul intrebuigat de mijloace Timprumutate se nugeeefectul de levier financiar(efectul de
Tndatorare)

El se calculeazdup formula:

Cl
(1-t) x (Rec ~Rdop x —

Efectului de indatorare- reprezimt rezultatul pozitiv sau negativ pe care iltinb

intreprinderea ca urmare a utiliz creditului.
Efectul de indatorare se e comparand rentabilitatea econoin& intreprinderii cu costul
capitalului imprumutat.
Dac R.> rata dobanzii — efect de indatorare pozitiv.
Daa R, < rata dobanzii — efect de indatorare negativ
Tema 3: Politici financiare la nivel de intreprindere
3.1. Politica financiarla nivel microeconomic: concegtobiective

3.2. Decizia de finaaresi importara ei strategic
3.3. Politica de dividende la nivel de intiegere

3.1. Politica financiari si decizii de politica financiara

Politica financiai poate fi privit la nivel macroeconomig la nivel microeconomic.

La nivel macroeconomipolitica financiaii este o parte a politicii generale ale statulyioménd
necontenit asupra procesului de formgreepartizare a fondurilor astfel incat pe de oteai se
obtina veniturile necesare statului, iar pe de alfase ating anumite obiective de strategie a
dezvoltirii economice.

La nivelul microeconomideciziile de politi@ financiad se bazedzpe structura financiara
societitii, pe obiectivele de rentabilitatede cratere economit; avand in vederg riscurile posibile.

Politica financiara reprezini o componerita politicii generale a intreprinderii, are o influerga
asupra constituirii, repartizi si utilizarii fondurilor, Tn scopul realirii programelor economice
curentesi de dezvoltare a intregii actigit. Deci, politica financiar are misiunea de a rezolva aspecte

legate de metodele de procurare a fondurilor, deaaési folosire a acestora pe destjinaationale, de



asigurare a echilibrului financiar, de fixare atpréor, de reducere a costurilor capitalurilor.etc
Politica financiai trebuie 4 fie adaptat permanent la congiie concrete ale fiewei intreprinderi.

Elaborarea unei politici financiare prite determinarea nevoilor de finare pentru o perioadie
timp anumit, alegerea unei variante de indatorare, zadicinei modalitti de finanare prin fonduri
proprii sau credite, precusnraportul intre nevoile de fingare pe termen lung.

Principaleledecizii de politica financiara a intreprinderilor sunt:

1. decizia de investireeprezini plasarea capitalului Tntr-o anugnibperaiune si este rezultatul
corehirii stranse dintre costul capitalului utilizatrentabilitatea scontat

Daa intreprinderea invesite in proiecte cu rentabilitate mai midecéat costul capitalului, ea va fi
sangionati economicgi anume :

a) in primul caz, dacintreprinderea se finggaz prin indatorare ea va pbe pierderi contabile n
masura in care rezultatele financiare sunt mai meciéd cheltuielile financiare;

b) in al doilea caz, dadntreprinderea se finggaz prin capital propriu atunci pierderile contabile

influenteaz direct asupra masei capitalului propgiwastfel il migoreaa.

Daca intreprinderea investe ste in proiecte cu rentabilitate mai mare decat cost  ul
capitalului, atunci se creeaz a posibilit ati reale de cre stere al volumului capitalului
propriu.

Din cele expuse anterior rezulti investiile a ciror rentabilitate este mai mare sau égal

costul capitalului pot fi acceptate Tn caz consaresping.

Ca urmare a celor prezentate anterior, se poatmapiritorul raionament:

in felul acesta, costul capitalului reprezinn indicator de acceptare sau de respingere a unui

proiect, respectiv a deciziei de investire.

2. decizia de fing@are reprezind optiiunea intreprinderii de gi-acoperi necesitile de finanare
prin fonduri proprii sau prin Tmprumuturi. Va urfirapunctul 3.2.
3. Politica dividentelor Prin politica de dividente seti&lege okiunea unei sociéti pe agiuni de
a destribui dividende in anumite exgidinanciare, de crgere contind, de reducere sau de

pastrare nemodificata cuantumului dividendelor de la an la an, animd un anumit scop.



3.2. Decizia de finagare si importan ta ei strategic
Adoptarea unei decizii de fing@are inseantna opta intre fondurile propgii fondurile imprumutate
n vederea finagrii unei activititi sau adoptarea unei ponderi anumite a fondurilopii fata de cele
imprumutate. Actul de decizie asupra fitiain apatine, intreprinderii intrucat ea este cea mai

interesat in folosirea cu eficigti a fondurilorsi obtinerea unor rezultate bune.

n acelai timp, decizia de finagare nu depinde exclusiv de Intreprinderg de bang, de
facilitatile pe care le poate ghe Tn negocierea creditelor, dgianarisi disponibilitatea acestora
pentru a subscrie la ateri de capital, de cerergaoferta pe piga capitalurilor de iTmprumut, de

existena sau de inexistem unor capitaluri libere posibil de atras, etc.

Daci remunerga sau costul capitalului propriu sau imprumutat@pondere foarte mare in luarea
unei decizii de finagare, trebuie spus totodata acest criteriu al rentabiiifii proiectului este
hotarator. O intreprindere rentafia gisi intotdeauna capitaluri pentru finarea proiectelor sale,
chiar dad structura sa financiaeste indatorat Mai mult chiar, efectul de indatorare vaiaca
pozitiv asupra rentabilitii generale a intreprinderii dacata rentabilitii va fi superioa# ratei
dobéanzii.

Pentru clarificarea alegerii intre docii de finanare este indicat a se proceda la analiza catorva
indicatori, precum rentabilitatea, solvabilitatedichiditatea, astfel incat calea ce urmeadi aleas
sa satisfad cresterea acestora. Incidgnrespectivilor indicatori asupra deciziei de fitzaa se prezitit

Tn felul urmitor:

1. Daci rentabilitatea scontateste superiodrrate dobanzii, este oporturapelarea la
imprumuturi Tntrucat, in astfel de cazuri, Indatesa contribuie la cgterea masei profitului
(beneficiului)si deci, crgterea randamentului capitalului propriu;

2. Decizia de finatare prin indatorare are, influgnpozitiva asupra solvabilitii numai
ca, in cazul producerii unor pierderi, solvabilitassdegrade&anult mai repede;

3. Finantarea prin indatorare are o inflygipozitiva si asupra lichiditii. Avand in vedere,
insi, faptul @ resursele primite prin indatorare au un termentdimeste necesar ca durata de

intrebuinare a resurselofsiu defseasd scadeta sumelor imprumutate.

3.3.Politica de dividende la nivel de intreprindere
Politica de dividendriveste decizia agonarilor intreprinderii privind distribuirea saainvestirea
profiturilor nete ale Tntreprinderilor.
Distribuirea de dividende, cu regularitate are dmsecite formarea unui aionariat fidel care

va avea tendia i pistreze agiunile, si nu le vand, vazand in ele plasamente avantajoase. In sicela



timp, va crate cererea pe pi@a bursiefi a acestor gwni, intrucatsi alti investitori ar dori § deiina
astfel de aguni.

Reinvestirea profitului net duce la gterea autonomiei financiare a Tntreprinderii, steeea
capacittii de autofinargaresi la asigurarea unei gieri economice pe seama capitalului propriu.

Managementul intreprinderii trebui@ sonsidere urdtorii factori care ar influeg@ politica de
dividend:

> nivelul fluxurilor de numerar generate de intregdre;
» nivelul de dezvoltare a gelor de capital;
» reglementrile legale privind politica de dividend.

in practica socigtilor comerciale pe aiuni s-au conturat trei tipuri de politi@ dividendelor:

1. Politica reziduat de dividendcons# in distribuirea drept dividend a unei sume cdireane
disponibik dup acoperirea nevoilor de fingat, adié mai intai se acopgcheltuielile investionalesi
apoi plata dividendelor.

2. Politica ratei constantgresupune aplicarea déte societatea comercialan de an, a unei
propotii fixe a dividendelor in raport cu profitul total.

3. Politica sumei constantgresupune plata din profitul net sub farme dividende a unei sume
constante &re agionari indiferent de irimea profitului.

Pentru urririrea politicii dividendelor dusde o societate, pentru a crea posibilitatea coinpau
alte uniti similare, pentru a scoate in evigemperformanele diverselor uniti in ceea ce priwte

politica de dividend se pot utiliza digemdicatori, printre care:

1) Dividend pe agune = Dividende de plat
Ndral acfiunilor emise

Acest indicator ardtsuma absoléta dividendelor care se distribuie pentru guae deinuta.

2) Randamentul pe aane = Dividend pe atune * 100%
Cursul agiunilor

Acest indicator este de mare interes penttioaari, deoarece fiind calculat la valoarea deapia
agiunilor, semnifié o rentabilitate a capitalului plasat intiaoi. Astfel acest randament poate fi
comparat cu randamentul care s-ar puteameldin alte investiri (depozite ldici, obligaiuni).

3) Rata distribuirii dividendelor = Dividende delapgd  *100%
Profitul net

R < 20% - politia slaka
R < 60% - politia bura
R > 60% - politi@ puternic



4) Beneficiul pe o giune = Profitul net
Naml acgiunilor emise

Acest indicator repreziambogitirea agionarilor Tn decursul unui an pentré profitul, fie G se
distribuie ca dividend, fieacse capitalizeaizreprezini tot averea amnarilor.

5) Rentabilitatea capitalului = _ Profitul net *100%

investit in acini Capital social
Prin acest indicator este important de cunoscutreptezind profitul faa de capitalul social
(deoarece dividendul se calculear se varg de societate la valoarea nominal agiunilor). In c&i

ani se recupereaxaloarea capitalului social pe seama profituluj dac 25% rezuli ci in 4 ani.

6) Coeficientul de capitalizare (PER)_= Cursulianilor

Profitul pe o gune

Acest indicator indig in cdi ani se recupereaxaloarea de pia a agiunilor sale, dup care poate
ramane agonar exclusiv din cgigul olinut.

7) Capacitatea de autofingare pe o agune — este un indicator care poate explica de ce

indicatorul profit net pe o gicne este slab. In asemenea cazuri exgidigaoate fi @ s-a constituit un
fond mare de amortizare.

8) activul net pe o gmine —reprezind estimarea contaliila valorii unei aguni, care este un
rezultat alnactivittii trecute, in timp ce valoarea financigrune accentul pe fluxurile viitoare. Diac
cursul unei aguni este mai ridicat decat valoarea indicatorudstiv net pe o gwmne, valoarea

financiaf a intreprinderii este mai mare decéat valoareaadlt si invers.

Formele dividendeloDividendele distribuite deitre socieitile comerciale pe aitni pot
imbraca 3 forme: Tn bani, Tn natusi Tn aciuni.

Cea mai &spandit forma de acordare esttn bani, ca urmare a operativiii cu care se
destisoai operaiunile de cas Aceasi forma este convenalil atdt adonarilor, care di obtin

catigurile direct si imediat, catsi pentru societatea comercialrapiditate, costuri reduse), dar



presupune apaia unor fluxuri financiare negative. in consagjrsocietatea va aplica aceafsirma de
dividend cu condia de a nu migpora prea mult volumul lichiditilor, pentru a nu pune in pericol
situgia creditorilor.

Distribuirea dedividende Tn agiuni este o practica societtilor comerciale care doresé-si
protejeze lichiditile sau nu dispun realmente de astfel de lichiditentru a face plata in bani. In
acest caz, se emit noitami, distribuindu-se fiefrui agionar corespuritor volumului dividendelor
datorate. Agiunile noi sunt de acegiacategorie cu cele vechi, pe cargi@marii le deineausi para
atunci. Agionarii care primesc #cni in loc de dividend le potaptra sau le pot vinde la bérs
procurandusi astfel lichidititile de care au nevoie.

Plata dividendelor in aicini este o metadavantajoas pentru @ societatea reduce fluxurile
negative, §i consery lichiditatile existentesi, totodat, se olgine si o crestere a capitalului social.

Distribuirea de dividendén natura este o forra mai rar intalnid, se aplid cu acordul
agionarilor si numai Tn cazurile cand socigte comerciale produgi desfac narfuri de interes pentru
aaionarii proprii, cum ar fi combustibili, cheresteaateriale de constrtie, etc. Avantajul pentru
societatea comercial nusi micsoreaz lichiditatile si realizeaz, concomitent, o cggere
corespunitoare a volumului varizilor. Pentru agonari avantajele constau in acoperirea unor né®oi

consum individual sau gospar@sc la preuri avantajoase, care nu includ rabatul comercial.

Tema 4 Evaluarea proiectelor investionale

4.1 Definirea investiilor la nivelul agetilor economici
4.2. Rolul statului in politica invesgitbnal.

4.3. Criterii de evaluare a proiectelor invgstiale.
4.4. Sursele de fingare a proiectelor invesibnale.

4.1 Definirea investtiilor la nivelul agentilor economici

Investtiile reprezind suportul material la dezvalii economice. Ele stau la baza suplingeint
si dezvoltrii calitative a tuturor factorilor de prodtie.

Nu se poate asigura sterea (sporirea) capitalului fix sau circulant, lsmpntarea nurirului
locurilor de mung, diversificarea prodyei, etc. ira un consum de resurse financiare, adira
investiii.

Investitile reprezini plasarea unor sume de bani fie de stat, fie deiglihgeni economici
pentru crearea de noi mijloace fixe productiveeproductive cu scopul gberii unui venit n viitor.

Din punct de vedere financiar investireprezird schimbarea unei sume de bani prezente

certe Tn speraa olyinerii unor venituri viitoare superioare dar protab

Clasificarea investtiilor



1. din punct de vedere a politicii generale a intregberii distingem 2 categorii de investi
» investtii interne — alocarea capitalului pentru achiznarea de active materiake
nemateriale (echipamente, constiiyclicente, stocuri suplimentare, etc.). Scopul
acestor invedii este de a dezvoltsi perfegiona aparatul productiyi de distribgie a
bunurilor, consolidarea pami pe piaa. Cele din urm necesit aporturi din partea
intreprinderii pentru investi in cercetare-dezvoltare, in specializarea pexsoui.
» Investfii externe— plasarea capitalului la formarea capitalurilttorasocietti pe

agiuni. Scopul este de a diversifica actiyile intreprinderii.

2. din punct de vedere al naturii actiitit sectoarelor in care se efectuganvestiiile pot fi:
= investtii productive - cu efecte directe asupra cap@@itle produgie, comercializare
» investtii neproductive - care se reférla invatamant, danatate, cultusi, ari, construga

unui profilactorui, a unei case de cuftucomplex sportiv, etc.

3. din punct de vedere al obiectivelor uimte de intreprindere, invegtise disting n:
» investtii tehnice— ce se refarla achiziii, construgia si montarea unor nyi, utilaje,
instalaii, mijloace de transport, etc.
» investtii umane - care particip la formarea, calificarea, specializarea personaglul
» investtii sociale - constru@a Tn intreprinderi a unor cantine, punct meditahere de
odihm, etc.;
» investtii financiare — constau in procurarea titlurilor de partigipa alte intreprinderi,

» investrii comerciale - se efectuedzpentru publicitatgi reclams.

4. din punct de vedere al riscului pe care-l implperspectiva intreprinderii, invegiisunt:

» investyii de Tnlocuire a echipamentului complect uzatutilizat la producerea unor
produse profitabile. Aceste invgsitau un risc sgzut Intrucat nu presupun modi#ic
ale tehnologiei de fabriga.

» Investfii de modernizare(perfgionare) — aceste investi se refed la cheltuielile
privind Tnlocuirea unui echipament tnatilizabil, dar Tnvechit.

» Investjii de dezvoltare (de extindere)unor segii, departamente, care presupun un risc
mai mare, antrenat de nevoia degire a pigelor de aprovizionare, a figlor de muni,
de desfaceri. In acest caz vasteevolumul produtiei produse.

» Investjii strategice - privind crearea unor filiale frara sau peste hoitare. Aici se includ

cheltuielile necesare producerii unui nou produsecirea de noi pie si care in general



pot schimba fundamental natura afacerii firgietle necesit cheltuieli importante pe o

perioad lunga de timp. Aceste decizii presupun un risc consioiéra

5. dup sursele de provenigh avem
» investtii din surse proprii

= investtii din surse atrase

6. dupi obiectul investiei:
» investtii materiale - care includ mgni, utilaje, terenuri, édiri

» investyii financiare — agiuni, obliggiuni, etc.

Elementele financiare ale unei investii sunt:
1) Suma investiei se determia diferit in fungie de modul de realizare a lddtor de achizii,
construdii, instalgii si monta,j.
Pentru achizia activelor fixe de la furnizorii externi, sumavestiiei cuprinde:
preul de achizie
cheltuieli de transport
cheltuielisi taxe vamale

cheltuielisi instalgii de montaj
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comisioane, onorarg alte sume.

Pentru lucirile efectuate in regie proprie suma invgsitie constituid din:

1. costul materialelor consumate

2. consumuri directe cu manopegaitilajele de construe

3. cota parte a consumuri indirecte destinatesiiti@ ( consumuri de Tntggnere si uzura MF,

salariul personalului de conducere).

2) durata de vigi a investiiei are diferite unghiuri de interese:

a. durata contahil reprezind durata normalde serviciu (din catalogul normelor de amortizare)
unui mijloc fix;

b. durata tehnig — durata determinatde caracteristicile tehnico-fugienale, specifice origui
mijloc fix;

c. durata comerciél — determinat de durata de via a produselor fabricate cu respectiva
investtie.

d. durata juridi@ — durata protegei juridice asupra dreptului de concesiune a ungiloatri,
asupra unui brevet, arti de fabrid.

3) calculul fluxurilor nete de trezoreri®adci cheltuielile intiale ale unei invedii, numite fluxuri

negative se cunosc de la Tnceput, fluxurile finareiviitoare, pozitive care constau din



profiturile anuale trebuie calculate. Estimareastmefluxuri presupune apelarea la un sistem
de ipoteze:

» mediul economic cert;

» capital propriu suficient, ceea ce permite separateciziei de investi de cea de
finantare;

» impozit pe profit presupus de a fipt la sfasitul exerctiului financiar;

» rata inflgiei ramane constaatpe toai durata de vig a investiiei.

4) valoarea rezidual exprimi valoarea posibil de realizat dufncheierea duratei de viaa

investiiei (prin vanzare, prin valorificarea pieselor sagsamblelor).

5) rata de actualizareln literatura de specialitate se evigami doui abordiri principale, care au

la baz diferite premisssi, respectiv, conduc la daumetode diferite de calculare a ratelor de
actualizare.

Rata de actualizare reflé@atostul oportun al investei, adic costul alternativei sacrificate sau
beneficiile pierdute prin neangajarea resurselonemice in aft activitate alternatiy. Acest
cost oportun poate fi privind prin intermediul tdsi capitalului alocat pentru invegt

respectiv.

4.2. Rolul statului in politica investtionali.

Investiii joaca un rol important central in ggsierea economis; influentdnd atat cererea cditoferta pe

piata.

Rolul statului T politica invegtonaki presupune crearea unui sistem ingbnal modernsi

avantajos:

de a contribui la crearea atragerea invegtilor prin perfegionarea mecanismului de
stimulare a invediilor, a capitalului stxin;

stimularea créii noilor locuri de muna;

stimularea invedtilor in activitatile de produge;

stimularea bncilor comerciale ce acotdcredite in sectorul real al economigicelor ce
acordi credite pe TL

stimularea micului business.

Statul este interesati sntervirid pentru stimularea investitorilor intergi pentru a le crea condi

favorabile de a rezista in concut@ninterngionali. Practic toate statele cu economie detapia

dezvoltai se impliéd n diverse forme de economie. Pentru alegerea tglancde impact ale

intervenie in economie statul utilizeazlou criterii: sectoriaki al finalitatii.

Criteriul sectorial are In vedere alegerea sectorului spre care sk fodrepta ajutorul statului:

agricultug, industria alimentdr informatica.... Alegerea sectorului se efectdeagieind din

urmétorii factori:



» sectoare de viitor aamr pige au mari perspective dar care nedesiari cheltuieli de
cercetare;

> existena unor sectoare ,grele” cu dificatt financiare;

A\

sectoare expuse concutennternaionale;

» sectoare d@n de activititi sociale (locuia).

Criteriul finalit @fii const Tn meninerea potetialului de producere constant. Modafitde intervefie
a statului Tn economie sunt :
» subvenii — ce reprezirit transferuri nerambursabile de la bugetul statahire un agent
economic, care se acdrihtr-o singué trarsa sau galonat in timp;
» subvenie rambursabil este o forra intermediad intre subvetie si credit. Dad activitatea este
pozitiva — rambursabigi invers.
» Participarea statului cu capital la o andnaiperaiune economig;
» Exonedri fiscale — inlesniri fiscale

» Garania statului oferit bancilor pentru ca ageineconomici & poat obkine credite bancare.

4.3. Criterii de evaluare a proiectelor investiionale.

Aceste criterii sunt caracterizate dgalenarea in timp a incaflor, care se gieapti in urma
punerii in agune a investiei. Evaluarea invegtei pe baza valorii actualizate este o alegereestilud
si de ordin tehnic, adic este mai uzual actualizarea veniturilor viitoare la momentul petsi
compararea pe aceasiaz a diferitor variante de invegig# decat capitalizarea lor la un moment viitor
n vederea refledtii aceleigi operaii.

Criteriile recomandate de Banca Mondialint:

1. Valoarea actualizat netz, VAN mai intai se calcalvaloarea actuala fluxurilor de lichiditti
viitoare din care se deduce sumaiati a investiiei. Formula de calcul este:

CFn
VAN=Y —— - CI
(1+)

CFn — cash flow;

i— rata de actualizare;

Cl — suma ingala a investiiei.

In cazul in care ipoteza este In mediu economit reéa de actualizare reprezintata

dobanzii pe piga financia# care rezult din cerereai oferta de capitaluri.



O investiie este acceptatdaa VAN > 0.
Pe plan economig financiar, un proiect invegtonal cu o valoare actuahet si pozitiva
semnifia urmatoarele:
» Posed capacitatea de a rambursa pe parcursul ciclduwide viaa economida
capitalul investit;
» are capacitatea de a produce cash flow Tn excegjrasd olginerea unui anumit
volum de valoare n&t
Neajunsurile acestui indicator sunt:
» VAN ne permite & stabilim daé proiectul investional este sau nu rentabil, dar nu
scoate n evideh importana relatia, comparatié a acestui proiect;
» VAN nu tine cont de ririmea termenul de recuperare;
» VAN depinde foarte mult de #Inmea ratei de actualizare ce se ia in cajgudin acest
motiv, este foarte important ca aceagtéies stabiliti corect, in funge de componentele

sale principale (costul capitalului, prima de riggima de inflgie).

2. rata interni de rentabilitate RIR, specifice fie@rui proiectsi este rata de actualizare pentru
care se ofine VAN nuk. Calculul RIR se face prin incarc repetate pahcand VAN se apropie de

Zero

CFn
VAN=Y —— - ClI
(1IRIR)"

Acest indicator mai poate fi calculatprin urmitoarea formu:

VANmax
> VAN

Astfel calculat acest indicator este mult mai peci

RIR =r min+ (r max-r min)

3. indicele de profitabilitatelp — exprind rentabilitatea relativa proiectului de invegte pe o
durat intreag de viga a acestuia. Se deterrhica raport dintre CF actualizage suma iniiala a
investiiei:

X CFi/ (1+i)

Ip =

Cl



Proiectele sunt acceptate da¢p este mai mare de 1. Acest criteriu avantajgaaiectele cu
cheltuieli inkiale mici chiar daz celelalte proiecte au un VAN mai mare. Se utilzze@entru
comparda proiectelor de invesie cu VAN apropiate.

4. termenul de recuperar@sigué o alegere a variantelor de inv@stiin fungie de rapiditatea
recupedrii capitalului investit. Se calculeaza raport dintre suma imala a investiiei si CF
actualizate:

Cl

X CFi/ (1+i)/n

Prin aceagt modalitate se penalizeamvesttia care recupereazapitalul investit intr-o
perioad mai mare pentruacriscul de nerecuperare gte propotional cu aceastperioad.
Existi un dezavantajacse elimira de la selege proiectele cu o bunrentabilitate dar cu termen

mai lungsi care pot fi mai avantajoase.

4.4.Sursele de finatare a proiectelor investtionale

Asigurarea la timp a resurselor pentru acoperirgntiai a investiiilor este o0 necesitate de prim
ordin si un obiectiv al finatelor intreprinderii. Investile presupun o imobilizare importanide
capital, ceea ce ridicnecesitatea procini sau asiguirii acestora astfel incat se evite apaia unor
investiii Tnceputesi neterminate din lipsa de resurse. Orice intagzéefornirii resurselor Tn raport cu
apariia obliggiilor de plat poate conduce la intreruperea remlizinvestitiilor, la prelungirea
termenului de dare in fologi) la pierderi efective concretizate in imohilizde capital in invedii
Tnceputesi neterminate.

Asigurarea din timp a resurselor pentru inwéstéire in vedere capitalul propriu existent, gat
eventualele imprumuturi contractate cimdile sau alte institii financiare.

La nivelul intreprinderilor de stat se constitueduri de investie care au ca sutsurmitoarele
elemente:

1. disponibiliiti din anii precedeti

2. sume din profitul anului curent;

3. sume din valorificarea mijloacelor fixe scoagefdlosina;

4.amortizarea mijloacelor fixe;

5. sursele bugetului de stat oferite pe baza rasitiusau nerambuisii;

6. credite bancare;

7. surse de la investitorii &tni;



8. surse financiare atrase de la vanzargaralor.



Tema 5: Finantarea mijloacelor fixe

5.1. Caracteristica geneia mijloacelor fixe

5.2. Uzura mijloacelor fixe. Metode de calcul adalui de uzui

5.3. Reevaluarea mijloacelor figeinfluenta ei asupra capitalului intreprinderi
5.4. Surse de fingare a mijloacelor fixe

5.5.Indicatorii de apreciere a utiizi potentialului tehnic al intreprinderii

5.1. Caracteristica activelor pe termen lung
Activele pe termen lung se caracterizepdn urnitoarele:

1. au o durdgtde fungionare utit mai mare de 1 an;

2. sunt utilizate in procesul de prodac

3. sunt utilizate pe parcursul a mai multor cicligiproduge.

Conform SNC activele pe termen lung se impart in:

a. active nemateriale;

b. active materiale pe termen lung;

c. active financiare.

a) activele nematerialeeprezini active pecuniare care nu imbiax forma materiad, pot fi
utilizate o perioadl mai mare de 1 an in actisfile intreprinderii sau sunt destinate pentru a fi
predate Tn folosig (inchiriate) persoanelor juridice sau fizice.

Active pecuniare sunt totalitatea de drepturi jieedin urma folosirii grora intreprinderea
ohtine anumite avantaje economice.

Componentele activelor nemateriale sunt:

+ Licente

» Brevete

» Francizele

% Marcile de comer

b) activele materiale pe termen lungprezini activele care imbraco formi fizica naturaé,
pot fi utilizate o perioatlmai mare de 1 an in activitatea economico-finaaaaintreprinderii.
Componentele activelor materiale pe termen lung sun

0 Active materiale in curs de exeim)
o Terenuri;

o Mijloace fixe;

0 Resurse naturale.

Destisurarea activittii unei intreprinderi reclat existena unor instrumente ce constituie
parte integrart a aparatului de prodtie si a patrimoniului Tntreprinderii cunoscute sub
denumirea de mijloace fixe.

Mijloacele fixe din punct de vedere material searetizeaz in maini, utilaje, chdiri, s.a.si
formeaa baza tehnit a intreprinderii.

Mijloacele fixe reprezirit acea parte a aparatului de pragkicare se consurtreptatsi Tsi
transmit valoarea sa asupra produsglserviciilor.

c) activele financiarecuprind investiile intreprinderii, valori mobiliare a altor infpanderi.
Scopul acestor invegii este utilizarea mijloacelor libere sau controhdupra agunilor altor
intreprinderi.

Sursele de fingare a mijloacelor fixe sunt:

- fondul de produge;

- investtiile;

- creditele bancare.
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5.2. Uzura mijloacelor fixe. Metode de calcul a uzii
Uzura mijloacelor fixe reprezitit repartizarea sistemati@ valorii uzurabile a mijloacelor
fixe pe perioade de gestiune in decursul duratéi@ionare utié.



Principalele tisaturi ale uzuriisunt:

1) nu toate activele pe termen lung se uzgazxcepie fac: fondurile bibliotecare, valori
muzealesi de ar#i, active in curs de exege);

2) este rezultatul aicinii factorilor climatericisi a intensisitii utiliz arii (uzura fizici);

3) poate fisi un rezultat al dezvaitii progresului tehnicatiintific (uzura morad).

Scopurile uzurii sunt:
a) de a recupera banii invasti
b) de a avea bani pentru reproducerea mijloacedey f
c) de a include in costuri o parte din valoaredoagelor fixe.

Existi urmatoarele elemente care se iau in considerare pealcularea uzurii mijloacelor fixe:
1. costul mijlocului fix care include ptel de cumgrare plus cheltuielile de transpgitde
instalare.
2. durata de fungonare utili reprezini:
» Perioada pe parcursudreia intreprinderea prevede utilizarea activului;
» Cantitatea unittilor de produge pe care intreprinderea planifici le okiina din
utilizarea obiectului.
3. valoarea probabhii ramasi reprezind valoarea pe care intreprinderea prevede skina
la expirarea duratei de fugi@nare utik.
4. valoarea uzurahil este egalcu diferema dintre costul mijlocului fixi valoarea probaltil
ramasgi.

Se cunosc urmitoarele metode de calcul a uzurii:

Metoda liniard
Suma uzurii nu depinde de intensitatea utilizctivului si se determia prin raportul

Valoarea uzurabil

Suma uzuriF
Nr. de ani de fui@nare utia

Valoarea uzurabif = Valoarea de intrare — Valoarea probabimasi

Valoarea uzurahil a obiectului va fi repartizatuniform pe parcursul duratei de fylmnare
utila.

Norma uzurii= 100 / nr. de ani de futionare utia

Problema 1
Intreprinderea ,Stejar” a pus in funme un utilaj, a #&rui valoare de intrare este de 6 000

lei, valoareadamasgi probabia — 300 lei, durata de fufionare utif — 5 ani, norma uzurii —

20% (100/5).

Se cere ®se calculeze suma uzurii anuale, uzura acuthsilaaloarea de bilan
1. Valoarea uzurahil= 6 000 — 300 =5 700 lei
2. Sumauzuri=5700/5=1 140 lei

Perioad Valoarea d¢| Uzura Uzura Valoarea de
intrare anuaf cumulat bilant
1 2 3 4 5=2-4
La data punerii in - - 6 000




fungiune 6 000
I 6 000 1140 1140 4 860
Il 6 000 1140 2280 3720
Il 6 000 1140 3420 2580
v 6 000 1140 4 560 1440
V 6 000 1140 5700 300

Metoda in raport cu volumuble produse fabricate
Uzura se calcule&dzinand cont numai de volumul produselor fabricatimnketrajul parcurs

s.a.

1. se afd uzura ce revine unei uajt de produge = valoarea uzurakliil/ capacitatea de
fabricare a utilajului;

2. apoi uzura ce revine unei uftitse * cu nr. de produse fabricate in fiecaresiaaflam
uzura anual

Problema 2

Intreprinderea ,Sigma” a pus in fuiune un utilaj cu valoarea de intrare 6000 leioeata

ramasi probabii — 300 lei, durata de futionare utii — 5 ani. Utilajul are capacitatea de a

fabrica 50 000 piese. Intreprinderea a fabricadrial | - 7 500; [l — 11 000; Il — 14
000; IV — 12 000; V — 5 500.

S se calculeze uzura anaializura cumuldtsi valoarea de bilan
Uzura pe unitate de produs =5 700 / 50 000 =4ldil

Perioada Valoarea deCantitatea Uzura Uzura Valoarea de
intrare pieselor fabricate| anuai cumulat bilant
1 4=3*
2 3 0.114 5 6=2-5
La data punerii in
fungiune 6 000 - - - 6 000
I 6 000 7 500 855 855 5145
Il 6 000 11 000 1254 2 109 3891
M 6 000 14 000 1596 3705 2 295
v 6 000 12 000 1368 5073 927
V 6 000 5 500 627 5 700 300

Metodele acceleratse bazedz pe presupunereai ainele mijloace fixe funmneaz mai
efectiv atat timp céat sunt noi.

Metoda degresi¥ cu rata descresitoare (cumulativi)
Uzura se calculeazrin produsul unui coeficient valoare uzurabil

Coeficientul pt. | arr ultimul an / suma anilor duratei de fdilonare utih

Problema 3



Intreprinderea ,Sigma” a pus n fuiune un utilaj cu valoarea de intrare 6000 leioeata
ramasi probabiti — 300 lei, durata de futionare utifi — 5 ani.

Sa se calculeze uzura an@ializura cumuldtsi valoarea de bilan

1. Suma anilor duratei de fupignare = 5+4+3+2+1 = 15
2. Coeficientul pt. lan=5/15=0,33

Coeficientul pt. lan=4/15 = 0,27

Coeficientul pt. lllan=3/15=0,2

Coeficientul pt. IVan=2/15=0,13

Coeficientul pt. Van=1/15=0,07
3. uzuralan=0,33*5 700 =1 881

Perioad Valoarea d¢ Coeficientul| Uzura anua | Uzura Valoarea de
intrare cumulat bilang
! 2 g |4=3val 5 6=2-5
uzurabik
La data punerii i
functiune 6 000 - - - 6 000

I 6 00( 0,3¢ 1 881 1 881 411¢
Il 6 000 0,27 1539 3420 2 580
1] 6 000 0,2 1 140 4 560 1440
v 6 000 0,13 741 5301 699
\% 6 000 0,07 399 5700 300

Metoda soldului degresiv
Uzura se calculeain baza normei de uzudupi metoda liniak, majorai nu mai mult de 2

ori. Uzura se calculeadin valoarea de bilannumai in ultimul an se ia In considerare valoarea

ramagi probabié.

Uzura in ultimul an = valoarea de bitanvaloareaamas probabif

Problema 4

Intreprinderea ,Stejar” a pus in funme un utilaj, a #&rui valoare de intrare este de 6 000
lei, valoareadmasgi probabii — 300 lei, durata de futionare utii — 5 ani, norma uzurii —

20% (100/5), intreprinderea a hidt st dubleze norma de uziyyrdevenind 40% (2*20%).

Perioad Valoarea d¢ Uzura anud Uzura Valoarea de
intrare cumulat bilang
—_ * H
1 > 3=0,4 * val. de bilapal 4 5-9.4

anului precedent

La data punerii 1i

fungiune 6 000 - - 6 000
I 6 00( 0,4*6 000= 2 40 2 400 3 60(
Il 6 000 0,4*3 600=1 440 3 840 2 160
1] 6 000 0,4*2 160=864 4704 1296

Y 6 000 0,4*1 296=518 5222 778




| v | 6000 | 478 (778-300) | 5700 | 300 |

5.3.Reevaluarea mijloacelor fixai influenta ei asupra capitalului intreprinderii

Se distinge evaluarea fiala si ulterioaf a activelor materiale pe termen lung.

Evaluarea initiala are loc in momentul recungarii elementului respect drept activ la
valoarea de intrare. Valoarea de intrare cuprinde:

- valoarea de cunapare, inclusiwi taxele vamale;

- Impozitelor presizute de legislge pentru obiectele procurate;

- cheltuielile pentru aducerea acestora in stataata.

Rabatul comercial oferit cumgitorului de dtre vanator se scade din valoarea de
cumpirare a activului.

Evaluarea ulterioara poate fi realizdit prin dod metode:

1. recomanda# de aitre SNC 16, Contabilitatea activelor materiale pe termen lung—
care prevede ca activul fie evaluat la valoarea de intrare dimiriueti suma uzurii calculate. Tn
afal de aceasta, intreprinderea trebuieverifice periodic dat valoarea de bilgna activului
respectiv n-a devenit mai mare decat valoarea ldetbDac apare aceassitugie valoarea de
bilant trebuie diminudt para la valoarea de recuperat. Suma dinmiuse recunogte drept
cheltuieli ale activitii de investiii.

2. alternativa admisibili - prevede evaluarea activelor pe parcursul @tiliacestora la
valoarea de reevaluare. Aceasta repréziatoarea vendla obiectului diminugtcu suma uzurii
calculate la data intocmirii bilgumui.

Reevaluarea se efectueaie dtre intreprindere de sineisttor in conformitate cu SNC 16.
intreprinderea ia decizia privind reevaluarea abbiv atunci cand valoarea veha acestora
difera esemial de valoarea lor de bilan

Activele a a@ror valoare este instabiin urma inflaiei (modificarii preturilor) pot fi supuse
reevaludrii anual, iar a gror valoare venalse modifié neesefial - reevaluarea se efectugar
dati la 3 — ani.

Reevaluareasi rezultatele din reevaluare sunt perfectate puntrproces verbal de
reevaluare, acesta fiind semnat dé&e prgedintelesi membrii comisiei de estimare. Tn baza
acestui document sunt refflectate rezultatele deésiain contabilitate.

Ecartul de reevaluare se trece la majorarea valotivelor, concomitent majorand capitalul
propriu (diferema din reevaluarea activelor pe termen lung). shliarea valorii activelor ca
rezultat a reevalinii se refleci ca migorare a capitalului propriu pe acglpost de bilan

5.4. Surse de finarare a mijloacelor fixe
Sursele de finaare a activelor pe termen lung se pot distingedu atategorii: internesi
externe.
Sursele interne includ: profitul operaional, uzura, inttrile de numerar de pe urma vinderii
stocurilor, recuperarea craalor, vinderea activelor pe termen lung.
Sursele externe includ:agiunile simple, agunile privilegiate, datoriile pe termen lung,
leasing-ul.

5.5. Indicatorii de apreciere a utilizirii potentialului tehnic al intreprinderii

activepetermenung < 2
total active -3

1. rataimobilizailor =



Ponderea ridicati a acestui indicator poate crea dificuliti privind achitarea datoriilor
curente.

uzuraacumulai
valoarealeinventaramijloacelao fixe

2.coeficientuldeuzui acumulat =

Nivelul ridicat al acestui coeficient semnifimn proces de reinnoire lent, ce se reflect
negativ in gradul de eficigha utilizarii mijloacelor fixe. Marimea lui mai mare de 50% indic
necesitatea moderriidi.

- . valoarealeinventar- uzuraacumulai
3. coeficientl deutilitate=

valoaredeinventaramijloacelo fixe

Cu cat acest coeficient este comparativ mai aproapke 1 cu atat acesta refledto stare
functionala mai buna a mijloacelor fixe.

- N ) valoareaMF intratein perioadaaportai
4. coeficientuldereinnoireaMF = P P

valoareMF la sfagfaegperioadei

Reflect a cota mijloacelor fixe noi intrate n valoarea tota  |a a mijloacelor fixe
existente la sfar situl perioadei raportate. Se determin  a pentru aprecierea mi gcarii
mijloacelor fixe.

. : Masasinutilaje,instalansietransmise
5. compozitia tehnologca aMMF = 5% J 4

totalmijloacefixe

Acest indicator se mai nume ste ponderea mijloacelor fixe active in totalul
mijloacelor fixe. Cre sterea acestui indicator influen teaza pozitiv asupra
randamentului mijloacelor fixe.

N , rezultatuloperationa
6. randamentumijloacela fixe = P

valoareamedieanuad amijloacela fixe

Indica cat profit se ofine de la 1 leu investit Tn mijloace fixe.

Tema: Gestiunea activelor curente

Coninutul, structurssi clasificarea activelor curente.
Metodesi politici de gestiune a activelor curente.
Finanareasi creditarea activelor curente

Indicatori de eficieti a activelor curente.

bR

1. Continutul, structura si clasificarea activelor curente.



Activele curente —reprezini acea parte a patrimoniului care se caracterizgain
transformarea permanéna fondurilor fun¢onale prin consumarea lor intr-un singur ciclu de
exploataresi transmiterea valorii integral asupra produsetocare au fost incorporate.

Clasificarea AC.

1. Din punct de vedere al fazelor procksue exploatare in care sésgsc, AC se impart:
0 Active curente cgin de sfera aproviziamii (mat. prime, materiale, combustibil, etc.)
O Active curente cgin de sfera produiei propriu-zisi (produgie neterminat)
O Active curente cein de sfera comercializii (produse finite, produge semifabricat
destinai vanazirii)
2. Din punct de vedere al formei in care dsagc, AC se clasific
0 Forma materiak (stocuri de rarfuri si materiale)
0 Forma financiaé (mijloace fnesti, creane, investiii pe Termen Scurt)

Prin ciclu de exploatare —-se inelege ansamblu de opé@umi realizate de intreprindere
pentru asi atinge scopul (obiectivul), care colndh producerea de bunuiiservicii in scopul de
alerealiza. Ciclu de exploatare cuprirtiaze
1. Faza de aprovizionare — in cadrdiraia se achigioneaz materia primd si materialele

necesare derii procesului de produie

2. Faza de produie — are loc transformarea materiei prime n psedinite
3. Faza de comercializare, care presupune livrareduptiei finite citre consumatori, incasarea
contravalorii la momentul liarii sau peste un anumit interval de timp, dandtere la
apartiia creanelor (creditului comercial)
Stocuri iniiale Stoc final de
de moned
Faza 1 Faza :
v Faza 2 aza ¢
Stocuridemat. |, | Produse indiferite |, | Stoc de produse
primesi materiale stadii de fabricare finite

Tntru cat fluxul fizic al intarilor nu corespunde cu fluxul fizic al seilor, functionarea
continu si ritmica a ciclului de exploatare este asigard¢ existeta stocurilor.

2. Metodesi politici de gestiune a activelor curente.

Stocurile si gestiunea lor.



Stocul -reprezind cantititi fizice de materii primesi materiale necesare asigrir ritmicit atii
produgiei. Din punct de vedere financiar: stocurile eginti imobiliziri de resurse financiare,

oA A

care nu pot fi recuperate gacand acestea nu parcurg intreg ciclu de exploatare

In mod tradjional stocurile pot fi privite din trei puncte dedere:

1. din punct de vedere a flexibiditii n planificarea achizfiilor, al produciei si al vanairilor.

In acest context, intreprinderea poaielgina 3 categorii de stocuri:

a) Stocuri de materii primgi materiale — permit intreprinderii de a avea o mare suplg in
politica sa de achiti si, de asemenea, in lansarea seriilor de fafeeic&¥olumul acestora
depinde de produia planificati. De caracterul sezonier al vénior, de gradul e eficig a
realiZirii aproviziordrii si produgiei.

b) Stocuri de produtee in curs de exetie — dau posibilitatea de a ameliora planificarea
produgiei deoarece, In absgnsa, ar fi trebuit sheptarea finalul opetiei de transformare
Tnainte de a se trece la op@uraea urnitoare. Volumul acestora este determinat de durata
procesului de prodtie, astfel & optimizarea acestei categorii de stocuri se paztiza prin
sciderea duratei ciclului de prodig sau de comercializare.

c) Stocuri de produse finite — ofeo mai mare flexibilitate Tn planificarea prodiet si, de
asemenea, in organizarea vdilar. Volumul acestora este influgr de volumul produeei
si d ritmul vanzrilor.

2. din punct de vedere adisurdarii preventive a riscurilor.

In acest context este necesar toeit cont & nivelul stocurilor depinde in mareasui de
estimarea varizilor (sau cererilor din partea clighor) si prin urmare in estimarea volumului de
produgie.

Previziunea varizilor

A 4

Determinarea stocurilor l
optime de produse finite

|

Determinarea stocurilor
optime n curs de exetie

|

Planificarea produei

Determinarea stocurilo v
optime de materii primai Planificarea
materiale aproviziordrilor

3. ca rezend de speculae
In anumite cazuri intreprinderile:

- exagereaz Tn meninerea unor stocuri de materii primg materiale inalte,
deoarece ele se tem, de exemplu, de o raritateatkeriimprimesi deci de un pre
de achiziie mai ridicat in perioadele ce urmaain acest caz, intreprinderea
speculeaz cu o mar} beneficiad ,la achiziii”;



- accelereazscadetele de fabricge si acumuleaZ stocuri de produse finite pentru
o ulterioan crestere de prgiuri. Aceasta se realizeape perioade scurte de timp.
In acest caz, intreprinderea specuiearz o marj beneficiad ,la vanzarei”;
asemenea sittiaconduc la constituirea unor stocuri, denumiteggegice”.

Pentru o mai buhgestiune a stocurilor este necesar de determimat categorii de
stocuri:
. stocul de lucru- reprezint necesarul de stoc la un moment giatlepinde de volumul
produgiei si de vanari;
. stocul de siguras — este nivelul stocului necesar in cazul in cererea efectv este mai
mare decat cea previzioiagau aproviziodrile se realizeaizcu intarziere.

Valoarea totdl a stocurilor este datde suma dintre stocurile de lucku stocurile de
sigurana:
Total stocuri = stocuri de lucru + stocuri de sigutan

Metode de gestiune (control) a stocurilor
Deoarece valoarea stocurilor repreziot investiie principal a intreprinderii in active
curente, se pune problema optianiz (diminuarii) acestei investii fara a afecta volumul
vanarilor si tindnd cont de anumite conidispecifice: Tn depend¢hde domeniu de activitate
(de exemplu, n industria alimeniar stocurile au valori mai mici datatiperisabilititii); de
durata procesului de prodigs wurinta in realizarea aproviziani, etc.

Din practica intreprinderilor s-a stabili @xist un raport specific fiegei intreprinderi
Tntre vanzri si nivelul stocurilor de resurse materiale. Porniledla acest raport se pot identifica
3 politici de gestiune a ciclului de exploatareetecte diferite asupra rezultatului financiar:

1. Politica agresiv

Aceast politica presupune daimerea unei rentabiliti Tnalte cu preul unor riscuri mari
legate de stoc, de lipsa de lichigiitsi de insolvabilitatea Tntreprinderii. Gterea rentabilitii,
in acest caz, va fi favorizade reducerea cheltuielilor de depozitare, de rexhac pierderilor
legate de deteriorarea fifigi/sau uzura morala acestora. In acslatimp, crete riscul de
afaceri sau de blocaj al procesului de proi@udin cauza lipsei de stocuri, ste probabilitatea
pierderii vanarilor.

Avantajelesi dezavantajele dimerii unui nivel minim de stocuri

Avantaje Dezavantaje

Evitarea stocurilor Tnvechite, deteriorareierderea unor oportutit in afaceri
acestora si a imobilizarilor de resurse

financiare
Reducerea costurilor de tideere (de| Aparitia riscului intreruperii procesului de
depozitare) produgie

Obtinerea unor venituri din dobanzi in urm&resterea costurilor de aprovizionare
plasirii  excedentului de trezorerie 1n
plasamente pe termen scurt

Rabaturi acordate de furnizori cligdar pentru| Pierderi de varzi
cumpirarea unor anumite carijit de stocuri




2. Politica defensiwa - este practicatde conduitorii prudeni si propune okinerea unui nivel
de produsai servicii prin deginerea unor stocuri Thalte. Prin acéagblitica se elimiri riscul
de intrerupere a procesului de proglejcdar rentabilitatea poaté scad ca urmare a ceeerii
cheltuielilor de depozitare, apare riscul legatndeompetitivitatea produseler, prin urmare,
apariia stocurilor de produse finite.

Avantajelesi dezavantajele dmerii unui nivel excesiv de stocuri

Avantaje Dezavantaje

Rabaturi acordate de furnizori cligar pentru| Aparitie stocurilor Tnvechite, deteriorarea
cumpirarea unor anumite cariit de stocuri | acestora

Speculdi cu stocuri in perioade de infla Cresterea costurilor de di@ere (de depozitare

Cresterea veniturilor din varizi ca urmare: a Aparitia costului de oportunitate (rata dobanzii
apariiei unor comenzi suplimentare, gterea| la plasamente pe termen scurt)
cererii la produse pe pig descoperirea de noi

piete

Dobéanzi pitite Tn cazul cumirarii stocurilor
pe credit

3. Politica echilibrata — presupune asigurarea ritfica activititii Tntreprinderii prin crearea
unui stoc optim, nivelularuia s inregistreze un nivel al costurilor totale minime.

In acest context, este necesar de caracterizailéile costuri (cheltuieli) ce se nregistraa
cadrul intreprinderii:

» Costuri de ddinere sau de fistrare (holding cost) includ in sine ugtoarele tipuri de
costuri (cheltuieli):

- privind pastrarea (arenda, energia elecirienergia termit, refrigerarea, etc.);

- Intrginerea personalului de deservire a depozitelor;

- privind inventariereatinerea evidetei continue a stocurilor;

- privind asigurarea (furt, incendiu, etc.);

- privind dobéanzile aferente capitalului investit fod mediu ponderat al
capitalului),

- privind deteriorareai invechirea fizié si morah, etc.

» Costuri de comandi sau aprovizionare(ordering cost) cuprind ansamblul costurilor ce
apar la realizarea unei comenzi, cum ar fi:

- cheltuieli administrative ale sgei de achizii, contabilititii si seaiei de primire a
materialelor;

- cheltuieli de transport;

- cheltuieli de telefon, plata anumitor facturi, etc.

» Costuri aferente lipsei de stocuri sau costuri deuptura (shortage cost). Evitarea
acestor tipuri de costuri (cheltuieli) deseori sasided drept cauza principala pistrarii
stocurilor. In aceastcategorie de costuri se includ:

- pierderea marjei de contrif@ din cauza swerii nivelului vanzrilor ca urmare a
intreruperii procesului de fabriga sau a imposibilitii de deservire a unui client
imediatsi la timp;

- pierderea variilor viitoare din cauza pierderii posibile a cligor;

- pierderea prestigiulyi respectului din partea cliglor (goowill);

- stoparea procesului de prodiecdin cauza insuficigrei stocurilor de prodye®
neterminai sau a materiilor prime;

- cheltuieli suplimentare legate de actizurgente, de obicei in volum mic cu
preturi Tnalte, etc.



Pentru ca intreprindered fie asigurat in orice moment cu necesarul optim de stocuri,
este necesarm gestiune eficieaita acestora, un control frecvent asupra lor. Sesuo serie de
metode de gestiurestocurilor, in funge de condiile specifice luate in calcul.

Metoda clasid@ sauModelul Wilson - Whitin de optimizare a stocurilor

Acest model ofer un instrument de optimizare aarnmii stocurilor si porneste de la
identificarea costului total de formare a stocuril@are se dogge minim Tn condiile
maximizrii rentabilitatii activitatii de exploatare.

Metoda respectiivpoate fi utiliza doar intr-un mediu economic cert, unde:

- costurile de comaridi de depozitare sunt cunoscute cu certitudine;

- consumul de materii prime, prodiec sau cererea de produse finite este, de
asemenea, cunoséutu certitudine astfel incat rupturile pot fi peaf evitatesi
ca costurile de ruptdr(stocurile de sigura#) sunt inexistente.

Dupi cum am precizat, dgi@erea unei anumite cariit de stocuri de materii primg materiale
genereax costuri de ddainere (CD) a aror valoare este direct propmmnali cu cantitatea de
stocuri. Refnnoirea stocurilor presupuneiinssturi suplimentare numiosturi de comandi
(CC), al aror nivel total (pe parcursul unei anumite peridadste invers propgonal cu
marimea stocului. Astfel, se poate calculaaast total aferent stoculuidginut (CTS):

CTS=CD+CC
Deoarece o componena costului total crge o dai cu crgterea marimii stocului, iar cealadt
scade in acelgacondiii, se pune problema deterrimi unei cantiiti a stocului pentru CDS
este minim— aceagtcantitate optima este nota@tEOQ (Economic Order Quantaty model).

Chelt. tota

Chelt. de dgnere Chelt de dgnere

si aprovizionare

Chelt de aprovizionare

Marimea stocului
Stoc optim

Exemplu: Se cunoste urmitoarea inform@e privind costurile de dmere si de comand
(aprovizionare) la intreprinderea analizat

Q CD CC CTS
40 216 2400 2616
80 432 1200 1632
120 648 800 1448
160 864 600 1464
20C 108( 48( 156(
24C 129¢ 40C 169¢
280 1512 342,86 1854,86
320 1728 300 2028
Minim CTS 1448




Deoarece intreprinderea utreste minimizarea costurilor totale aferente stocuyilcantitatea
optimi de comandat este aproximativ de 120atnfizice, pentru care CTS este minim egal cu
1448 unisiti monetare.

» Costul de dgnere se determinca produsul dintre cantitatea medie a stoculuR)Q/
costul de depozitare al unei unitde stoc pe o unitate de timp (cg) intervalul
considerat (t):

CD = (Q/2)*cd*t

» Costul de comaridse determin ca produsul intre nuinul de aprovizioari anuale
(determinat ca raport intre necesarul anual devagooari (N) si cantitatea stocului (Q))
si costul de realizare a unei comenzi (cc):

CC= (N/Q)*cc
» Costul total este o fuie de cantitatea stocului
CTS = (Q/2)*cd*t + (N/Q)*cc

- realizand calculele matematice, deducam@=EOQ= stocul optim

. /2* N*Ca
Soptim=,|———
Pa* Cd
numarul de aprovizioari intr-un an se va calcula:

N
Soptim
Intervalul dintre aproviziadri va fi:
. 360

n

Metoda de gestiune ABC

Modelul de analiz ABC permite divizarea stocurilor deanfuri si materiale pe categorii
de importagi a acestora pentru intreprindere. La utilizarea ehddi ABC pentru controlul
stocurilor privind nivelul de achiti, tipurile de materii prime se divizeape grupginand cont
de:

- valoarea stocului fa de nivelul total de achigonare a acestora;
- valoarea stocurilor incluse in procesul de praoétic
- influenele negative a inexistaxn stocurilor pentru realizarea ciclului opgoaal, etc.

in categoria ,A” se includ cele mai scumpe tipue dtocuri, care au o pericad
indelungai de aprovizionare. Aceste stocuri cer o permanembnitorizare, deoarece au 0
influenta majoi asupra rezultatului financiar (in caz cand nu swificiente)si asupra realirii
procesului de proddie. in practi@, s-a constatatigponderea acestor stocuri in totalul stocurilor
existente este de aproximativ 10%, iar valoareactorstituie circa 70% din valoarea tatal
stocurilor. Nivelul stocurilor din acedstategorie este determinat, de régpkin modelul EOQ
si necesii o verificare gptimanai.

in categoria ,B” se includ elementele maitipumportante atat numeric, céitvaloric,
ponderea lor in total stocuri de materii prigiemateriale fiind de 20%. Stocul din aceast
categorie se supun controlului, de obicei, d @afuna.

n categoria ,,C” se includ celelalte elemente dtecsrilor de narfuri si materiale, care
au o valoare micsi care nu au rol semnificativ la formarea rezul@aténanciaresi la realizarea
ciclului operaional. Aprovizionarea se poate realiza o sifigdat in cantitatea necesarului



anual, iar controlul asupra acestora se efectusemestrial. Ponderea acestor stocuri in totalul
stocurilor existente este de aproximativ 70%, @oarea lor constituie circa 10% din valoarea
totaki a stocurilor.

Metoda celor dod recipiente
Aceasl metodi presupune aranjarea elementelor din stoc iri decipiente: unul este
considerat stocul curent, akllt — stoc de sigurain Cand primul recipient se gate, se face o
noui comand si se trece la folosirea elementelor din cel de@iled recipient. Se utilizeaz
aceast metodi la intreprinderile care realizeaxanzri cu aminuntul sau intreprinderi de
produgie unde elementelor stocurilor sunimmte.

Metoda liniei raii
Elementele din stoc sunfezate intr-un vas de stiche care se desenéaz linie rgie.
Cand nivelul stocului ajunge la aceatihie, devine necesarefectuarea unei noi comenzi in
aprovizionare. Utilizarea metodei este eficigint cazul intreprinderilor din industria alimeritar

Metoda KANBAN
sau metoda stocului zero sau metoda de pradie flux continuu. Aceastmetodi prevede ca
intreprindereasdgina un stoc minimal, iar aprovizionarease fad@ in mod continuu. Pentru ca
aceast metod: sa fie eficienti este necesat £xiste o coordonare excel@fintre intreprindersi
furnizori.
Metode computerizate de control ale stocurilor

Creantelesi gestiunea lor.

Gestiunea creaelor are ca scopasdea #spuns la urritoarele ntrefixi: care sunt
condiiile de creditare a cligitor, care este perioada de acordare a creditdmetcial, este
convenabil acordarea unui discaount, care esteargdomaxiri a creditului, etc. Valoarea
creanelor n cadrul intreprinderii este determindée nivelul de varii si respectiv incasi.

Politica intreprinderii privind ptel si calitatea produselor, publicitateg reclama,
perioada de acordare a creditelor comerciale infea in mod direct volumul varizilor
realizate de firrd. Politica de creditare se poate anatizarin intermediul elementelor creditelor
comerciale (perioada de creditare, reducerile ishcastandardele creditelor, politica de
colectare). Din cauza riscurilor privind creditetmmerciale, directorul intreprinderii stagiie
politica de credit, de regylde comun acord cu directorul financiar, al \#itar. Managerul de
credit este responsabil de gestiunea politiciiréglit a intreprinderii.

Pentru a realiza o politicde credit eficient este necesar daut cont de un echilibru
intre rentabilitatea capitalurilor imobilizate Tmeane si riscul de lichiditate care este sdh
detinerii acestor creaa.

Pentru analiza performgaior determinate de o anutifpolitica de creditare este
necesar monitorizarea cligglor, urmarindu-se evoltia perioadei medii de Tincasarg
ntocmirea schemei varstei (evidarcreagelor pentru fiecare perioad De obicei, o astfel de
informaie este prezentatla finele lunii si, dupa caz, mai des. Raportul respectiv goe
urmatoarea informae:

- clientul — numele clientulusi suma neachitat Lista clienilor se intocmgte
dupi: ordinea alfabetit regiuni (zone), valoarea creditului, etc.;

- numarul clientului — toate comenzile neachitate suntmatotate, luand in
considerge data livarii: incepand cu ultimele lidri para la primele;



data livrii;

termenul de plat

suma total de achitat;
suma cureritde achitat;
creanele restante, etc.

3. Finantareasi creditarea activelor curente.

Toate intreprinderile fumoneaz potrivit unui mecanism identic, ele incep prin a

cumpira materii primesi materiale pe care le transfatrin produse finite, pentru ca la sfiisa
vandi aceste produse.

L4

L4

Din desfisurarea ciclului de exploatare, rezultrmatoarele consecia financiare:
intreprinderea poate ¢be amadri la plata furnizorilor, ceea ce reprezintn mijloc de
finantare (consecia este favorahi);
de la cumprarea materiei primei para la vanzarea produselor finite, intreprinderea
blocheaz o anumii sunmi de capital in stocuri create in diferite faze alelului de
exploatare (materii prime, prodie neterminat, produgie finitad), astfel acestea genergaz
un prim necesar de fingare (acesta conseg¢ireste nefavoralii).
intr-o economie de pia acordarea de am#m la plata clieilor este o practic curens,
intreprinderea privandu-se de recuperarea imedidichidititilor investite anterior. (acedst
consecim este nefavorali).

Ca concluzie, se poate spune aclul de exploatare provoam blocare de capital datoiat
stocurilor create de-a lungul kafui de producere, precursi amardrile de phti acordate
cliengilor. In compensare ciclul de exploatake &trage o finatare., in special prin creditul

acordat de

Sursele de finanare ale activelor circulante pot fi:

1. surse imprumutate:

a) credit furnizor— cumgpirarile nu sunt pitite imediat, astfel intreprinderea benefigiate
acest credit. Exemplu: Tn cazul aproviZionde la furnizori apare un decalaj intre data
recepiei si cea a pitii materialilor, timp in care intreprinderea cuirgtoare folosgte
niste resurse dnesti, ce nu-i apain (contravaloarea materialelog) care se cuvin
intreprinderii furnizoare.

Creditul comercial - este acela pe cargl acordi direct participatii la relaiile

contractuale,dra intervenia vreunei verigi intermediare. Este vorba de dtégie
care-l acord furnizorul cumgratorului pentru perioada de la livrarednfii pani la
incasarea contravalorii lor, sau invers, creditucpre-lI acordl clientul furnizorului
sub fornd de avans, pentru a crea posibilitfinanciare acestuia in vederea
execulirii comenzilorsi livrarii produselor contractate.

Cuantumul, termenelsi alte clauze ale creditului comercial se stabilgsm
acordul de voiti a partenerilor de contracte economice.

Managerul de credit are responsabilitatea gesiiode credit a intreprinderii.
Datoriti importanei deosebite a creditului, politica de credit sbiéste de détre
un comitet executiv, care coastde obicei, din preedintesi vicepreedinii de
marketing, finage, produge.

O politica credita# restrans nu permite intreprinderilor de a face concuidntre
ele. Oferirea rgonak de credite intreprinderilor influggaz pozitiv asupra
rentabilititii ei. Politica de credite foarte libemareste riscul financiar.



Gestiunea neeficienta conturilor debitorilor duce spre anrea nunarului de
credite nerambursabilg la micsorarea veniturilor de la creditele oferite.

Uneori politica de credit mai este nuinii politica a ratei dobanzilosi coniine
urmatoarele patru elemente:

1. perioada de credit- este intervalul de timp pe care cuimporii il au la dispozie
Tnainte de momentul efeciti plati. De exemplu creditul poate fi extins pentru
30,60 sau 90 zile. Acedsperioad este specifit tipurilor de bunuri vandute, cum
ar fi pentru fructelesi legumele proaspete se vand cu perioade foartdesce
credit, pe cand la bijuteriile se poate folosi pade de credifi para la 90 zile.
Lungimea perioadei de credit stimul@azanzrile, dar exist si un cost al
fondurilor blocate in efecte comerciale de prirAita problena, care apare o dat
cui lungirea perioadei de credit estédsrea probabilitii de colectare a sumelor.

Ex: achitarea in curs de 15 ziler& reduceri ------ notga ,neto 15”

2. reducerile In cash (rabatul sau discontoferite pentru a incuraja cuigtorii sa
plateasd cat mai curand.
De ex: achitarea in curs de 15 zile, reducerea @%c®rd numai in cazul
achitirii in curs de 5 zile ------- note ,2/5 neto 15”
Aceasta ar trebuasadu@ doui avantaje:
- ar trebui & atragi clieni noi, care considérca reducerile cash sunt un fel
de reduceri de ptgsi deci volumul vanarilor ar trebui 4 creasa;
-ar trebui 8 dua la o reducere a perioadei de achitare a ¢edam
deoarece unii clignvor plati mai repede pentru a beneficia de avantajul
reducerilor.
Dezavantajele acestei politici sunt costurile capar ca urmare a oferirii
acestor reduceri cash. Reducerea appwsibib se affi in punctul in care beneficiile
ohtinute egaleaxzcosturile suportate.
3. standardele creditului (solvabilitatea} se refex la minimum de cerie
financiare ce trebui indeplinite datie client, pentru a i se oferi credit comercial.
Existi o tehni@ de selectare a cdditi clientilor in fungie de capacitatea lor de a
rambursa creditul care se nutesbC a creditului Componentele tehnicii sunt:

1C — caracterul clientuluise refei la caliitile morale si individuale a echipei
manageriale a clientului.

2C — capacitatease refex la capacitatea intreprinderii de a genera flupoditive de
numerar pe termen lung.

3C — condiiile se refex la sensibilitatea veniturilor clientului tade modificrile
mediului extern.

4C — capitalulse refex la nivelul resurselor financiare disponibile comigh ce caut
credit comercial.

5C — gajul (colateral) este determinat de structutaelor clientului.

4. politica de colectare— refleci duritatea intreprinderii Tn timpul coléci
datoriilor.

b) datoriile calculate (datorii fga de stat, salaria asiguéiri sociale) — repreziat o
modalitate de credit pe termen scurt reflectandesdatoratesi neachitate la timp care
cuprind in structura sa udstoarele elemente: salarii datorate personalulupouite
datorate statului; sarcini sociale asupra salaridividende de kit agionarilor.

c) creditele bancare pe termen scurt




2. Fondul de rulmentca surs de finanare a activelor circulante.

Fondul de rulment reprezinsurplusul de resurse permanente utilizat peninnoérea stocurilor
si creanelor. El este expresia realid echilibrului financiar pe termen lung a contribugiei
acesteia la Taptuirea echilibrului finatarii pe termen scurt.
Modul de calcul a fondului de rulment poate fi @etat prin:
1. Fondul de rulment = resurse permanente — alaci permanente =
= capital permanent — active pe termen lung

Aceast regub specifi@ de finanare a activelor curente este realizatin existeia
fondului de rulment, parte din capitalurile permateedegajate de parte de sus a lpillan pentru
a acoperi nevoi de fingare din partea de jos a bitatui.

2. Fondul de rulment = active curente — datorii pe temen scurt

In acest caz fondul de rulment este utilizat perdrurisura condiile echilibrului
financiar care rezutdin lichiditatea activelor pe termen scyitexigibilitatea pasivelor pe
termen scurt. Astfel, fondul de rulment reprezmrplusul activelor curente asupra pasivelor pe
termen scurt.

In practié, s-au conturat trei strategii privind constituiggaivelul fondului de rulment.

1. Abordarea moderatsau finagarea activelor imobilizatgl partea permaneihta activelor
curente cu fonduri pe termen lung

. 4_
Active curente temporare

Finantari pe termen scurt
suma

tive curente permanente L
Finartari pe termen lung

Active fixe (imobiliziri)

_ timp

Daci intreprinderea fingpaz activele curente permanente din surse permanente,
activele curente temporare din surse temporareulrinanciar este mai mi, decét atunci cand
intreprinderea ar finaa active curente permanente din credite pe termemn sau active curente
temporare din credite pe termen lung.

2. Abordarea conservatoasau finamarea activelor imobilizatgi activele permanentg a
unei @rti a activelor curente temporare cu fonduri pe tertoag.




<+— » Finartari pe termen scurt
Active curente temporare

suma

/ Finartari pe termen lung
tive curente permanente

Active fixe (imobiliziri)

_ timp

Intreprinderea reduce riscul asociat cu figigife pe termen scurt utilizand o parte mai mare din
finantarile pe termen ling. Utilizdnd aceastpolitica de finanare a activelor curente
intreprinderea intrugte atat beneficii (necesit mai mici Tn finanari pe termen scurt;
cunoaterea costului capitalul atras) gatanumite riscuri (intreprinderea poatese imprumute
cu sume mai mare decat sunt necesare)

3. Abordarea agresivsau finagarea activelor imobilizatgi o parte a activelor curente
permanente cu fonduri pe termen lung.

A

) Finanari pe termen scurt
Active curente temporare\ nari p
suma

tive curente permanente
Finartari pe termen lung

Active fixe (imobiliziri)

. timp

»

Aceast poziie este de destul de riscant intreprinderea poate fi exgusiscului naririi ratei
dobanzii in momentul cand apare necesitatea deargdire. Aceast politici este aplicdt de
catre unele firme care sunt dispusesssacrifice sigurata in favoarea unor profituri mai mari,
nsi numai atunci cand rata dobanzii pentru credit@leggmen scurt este mai riicelor pe
termen lung.

n practici, Intreprindere nu urmeao singuét politica pe Tntreaga durata activititii lor, ci le
schimti in funaie de necesitile si strategia dezvatii.

3. surse proprii —se refed in primul rand, la profitul net, care trebuig fie, repartizat in
propotii rationale, intre plata dividendelgr fondul de dezvoltare econondicFondul de
dezvoltare economig la randul 8u, trebuie divizat in fondul de invegtiin active fixesi
fondul de investii Tn active curente.

4. Indicatori de eficienti a utilizarii activelor curente.



Cresterea volumului variilor atrage dup sine o sporire a volumului activelor curente
cu meniunea @ ele trebuie &aikd un nivel mai redus pentru a asigura un plus deesti.

Folosirea eficierdt a activelor curente reprezinb cale de crgere a profituluisi de
eliberare a unor fonduri care pot fi folosite dourpentru a ofine noi catiguri.

Indicatorii de apreciere a eficig activelor curente:

1) coeficientul de rotdi saunumdrul de rotgie, care se calculeaprin raportul

VN VN
Kro = sau

Active Curente Soldulmediuanualal AC

Acest indicator ne aratcate rotéi efectuea activele circulante intr-o perioad(an, trimestru,
etc.)

Mult mai important este Tissi se calculeze nuinul de rotaii pe categorii de stocuri,
adic rotaia pe elemente ale acestora, deoarece ne va funi@anaii mai aninurntite asupra
gestiunii resurselor materiale, reflectémdbcalizand aspecte pozitive sau negative aleibifi
diferitor comportamente ale intreprinderii.

2) durata unui circuitsauviteza de rotae exprimat n zile,

360 360 AC
sau
Kro VN

d=

Rotgiei 1i corespunde un anumit timp care cu céat e seart cu atat mai repede intreprinderea
poate §-si recupereze capitalurile gmle investite, iar in cazul in care Tn&idle sunt mai mari
decét pitile pe aceadtperioad se inregistredzun surplus monetar (sdrde finanare proprie).

Acest indicator ne arain céte zile AC fac o rotie depliri sau peste cat timp 1 leu investit

in active circulante va fi recuperat.

Viteza de rotg@e va fi mai accelerat (AC au o utilizare mai eficieait in cazul cand
coeficientul de rotige va fi mai marai durata unui circuit mai mic.
Modificarea vitezei de roti de la o perioadla alta are ca efect:
- fie imobilizari de resurse financiare in cazul in care vitezeothtie din perioada curehe
mai mica decat viteza de rajia din perioada precedént
- fie elibesri de resurse financiare in cazul in care vitezeoti#ie din perioada cureie mai
mare decat viteza de rgedin perioada precedent

3.Efectul de incetare sau acceleraeevitezei de rotge se calculegizdupi:

E:V—Nl(do—dl)
36(



Cai de accelerare a vitezei de rotée a activelor curente .

Caile de accelerare a vitezei de ngarebuie 8 fie urmarite si cautate in fiecare fdiz a

procesului de exploatare, aproviziongireomercializare.

n faza aprovizio#rii, principalele @i de accelerare a vitezei de n@gasunt:

Diversificarea furnizorilor;

Adaptarea la conglile de piga;

Aprovizionarea de la cele mai apropiate surse

Aprovizionarea la cele mai mici costuri;

Incheierea contractelor cu furnizorii ce ar permajerovizionarea le timp cu materii
primesi materiale;

Imbunatatirea condiilor de pistrare a stocurilor de materii prinjemateriale.

Cresterea operativittii, care va avea loc prin perf@narea aprovizioirii.

Reducerea consumurilor specifisea pierderilor in timpul transportului, depciit,
cheltuielilor de transport aprovizionare.

in faza produtei, principalele &i de accelerare a vitezei de niasunt:

Reducerea intreruperii in procesul de ngnc
Reducere costulyi duratei ciclului de fabrigge;
Utilizarea tehnologiilor moderne;

Folosirea integrala timpului de mung
Utilizarea maxini a capacitilor de mund;
Organizarea maxifma muncii

Cresterea califiarii angajailor;

Cresterea calittii produdiei, etc.

In faza aprovizio#rii, principalele @i de accelerare a vitezei de n@gasunt:

Diversificarea pigei de desfacere;

Modificarea sortimentului conform cetelor pigei;
Studierea posibilitilor de a se livra marfa pe credit;
Respectarea regimului véinior;

Reducerea timpului de sortare-ambalare;
Reducerea perioadelor de decontare.



