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Prefata

Stiinta finantelor studiaza relatiile social-economice banesti care se folosesc in procesul construirii,
repartizarii si folosirii fondurilor bugetare si extrabugetare, metodelor de gestionare a resurselor financiare la
nivel micro si macroeconomic. Finantele conceptualizeaza relatiile care se statornicesc in societate cu
prilejul constituirii resurselor publice, resurselor intreprinderii, operatiunilor care presupun un complex de
masuri, printre care stabilirea cuantumului obligatiilor membrilor societdtii catre stat, colectarea acestora,
administrarea de fonduri la nivelul statului, intreprinderii, distribuirii resurselor catre ramuri, sectoare,
persoane fizice si juridice la nivelul finantelor publice, in interiorul intreprinderii la nivelul finantelor
intreprinderii. Prin intermediul sistemului de cunostinte, metodelor si tehnicilor a finantelor se poate estima
necesarul de resurse financiare si a posibilitatilor de finantare, se fundamenteaza cdile de echilibrare a
bugetelor, de finantare a deficitelor, de efectuare a controlului financiar, de estimare a rezultatelor
domeniului financiar.

Scopul unitatii de curs este initierea elevilor in interpretarea si aplicarea unor aspecte teoretice si
practice ale economiei si finantelor sectorului public, ale functiei financiare a Intreprinderii, activitatea de
previziune financiara, controlului si reglarii fluxurilor financiare pentru functionarea optima si permanenta a
intreprinderii. In vederea realizarii scopului propus si in rezultatul consultirii cu cadrele didactice din
institutiile tip invatdmant tehnic postsecundar si postsecundar nontertiar s-a segmentat continutul unitatii de
curs in 7 unitati de invitare, care cuprind aspecte a finantelor publice si private a intreprinderii. In cadrul
subiectelor selectate se urmareste familiarizarea elevilor cu mecanismul activitatilor financiare privitoare la
sistemul si procesul bugetar, sistemul cheltuielilor publice, resurselor publice, creditul public, mecanismul

financiar al intreprinderii, dimensionarea si gestionarea resurselor financiare a intreprinderii.



Temal: Continutul finantelor intreprinderii

1. Continutul finantelor ca categorie economica.
2. Functiile finantelor intreprinderii. Principiile de organizare a activitatii financiare.
1. Continutul finantelor ca categorie economica.

Cuvantul "finante" isi are originea din limba latina, se foloseau expresiile "finantio, financias si
financia, care se traduce "platd in bani". In vorbirea curenta cét si in literatura de specialitate se folosesc
mai multe expresii care fac parte din familia cuvantului finante: finante publice, finante private, finante
socialiste.

Finantele constituie totalitatea resurselor, fondurilor banesti aflate la dispozitia colectivitatii publice
si a intreprinderilor particulare, destinate indeplinirii functiilor si sarcinilor acestora.

Fondurile banesti aflate la dispozitia autoritatilor publice care au provenienta si intrebuintare publica
si sunt numite finante publice iar fondurile banesti asociate unitatilor economice private sunt numite
finante private sau finantele intreprinderii.

Intre finantele publice si cele private existd asemandri si deosebiri.

Asemanari
e Ambele se confruntd cu probleme de echilibru financiar.
Deosebiri:

e Finantele publice isi procura resursele de la persoanele fizice si juridice prin masuri de constrangere,
pe cind finantele private isi procurd resursele financiare de care au nevoie de pe piatd pe baza de
contracte;

e statul poate lua masuri in legaturd cu moneda nationala in care se constituie fondurile publice, in
timp ce finantele private nu pot influienta in mod legal aceasta moneda;

e finantele publice se folosesc pentru satisfacerea nevoilor generale ale societatii, in timp ce finantele
private sunt puse in slujba realizarii de profit.
intreprinderea este unitatea de bazi a economii nationale, acea componenti a societitii

in care se concepe cea mai mare parte a bunurilor si serviciilor necesare existentei si dezvoltarii
acesteia. Realizarea de catre intreprindere a unor activitdti eficiente, producerea de bunuri si
servicii in cantitafi necesare si oferirea lor la timpul oportun sunt esential depedente de
fundamentare a factorilor externi pentru activitatea acestora cum sunt: asigurarea cu masini,
utilaje, materii prime si materiale, calitatea si termenile corespunzatoare ,a corelarii preturilor
la care se face aprovizionarea si desfacerea. Procesele de transformare care au loc in legatuta cu
producerea si vinzarea bunurilor si serviciilor reflectd multitudinea de fluxuri care se
desfasoara continuu la intreprindere.

Principalele fluxuri care formeaza circuitul economic la nivel de intreprindere sunt:

- fluxurile reale- care cuprind aprovizionarea cu materii prime si vinzarea produselor;



fluxuri financiare- care cuprinde achizitionarea capitalului financiar necesar finantarii
mijloacelor materiale , incasarea produselor livrate,efectuarea platilor la populatie;
salariati; stat etc.

Finantele intreprinderii cuprinde acele 'relatii economice care imbracid o formd
baneasca si care apar §i se manifesta ,in mod obectiv la nivelul intreprinderilor,in
legaturd cu formarea §i repartizarea fondurilor banesti necesare procesului de productie,
in scopul obtinerii profitului maxim, satisfacerii unor nevoi sociale ale salariatilor si
formarii fondurilor financiare la dispozitia statului.

Finantele intreprinderii, ca parte integranta, de baza a finantelor publice, incuba (infiltreaza)
constituirea, repartizarea si gestionarea resurselor financiare necesare indeplinirii obiectivelor sale
economice, financiare §i sociale, concretizate in: producerea de bunuri si servicii in vederea
satisfacerii cerintelor consumatorilor si furnizarea lor la timpul oportun si in cantitati optime;
asigurarea echilibrului financiar; obtinerea profitului necesar dezvoltarii activitatii i remunerarii
actionarilor; ocuparea fortei de munca; completarea veniturilor bugetului public prin plata
impozitelor si taxelor conform legislatiei fiscale.

Relatiile financiare, recunoscute si ca relatii de transferuri monetare, au un sens dublu si sunt
exprimate prin:

Relatii de credit, care apar intre intreprindere (debitor) si institutiile finananciare
specializate (creditori) si se manifesta prin transferul de mijloace banesti catre intreprindere, venite sa
completeze fondurile existente, si prin returnarea, dupa un interval de timp determinat, a sumei
initiale plus plata dobanzii

Relatii de asigurari, care apar intre intreprindere (asigurat) si societatea de asigurare
(asigurdtor) si se manifesta prin plata primelor de asigurare a bunurilor sau a unor riscuri de catre
intreprindere societatii de asigurare si achitarea despagubirilor, in cazul producerii riscului, de cétre
aceste intreprinderi.

Relatii de transfer se manifesta prin transferarea unei parti din profitul creat la
intreprindere statului si directionarea unor sume de bani catre intreprindere de la stat, sub forma
subventiilor, pentru sustinerea activitatii lucrative a acesteia.

Relatii cu sariatii ,actionarii, concretizeaza in plata salariilor, dividendelor, pe de o parte si
contributia celor din urma la formarea capitalului intreprinderii, pe de alta parte.

Obiectivul finantelor intreprinderii include:
Constituirea si largirea capitalului social;
Crearea si atragerea mijloacelor financiare;
Constituirea unei structuri financiare optime;
Mobilizarea creantelor si efectuarea platilor;
Formarea si repartizarea profitului, remunerarea actionarilor;

Plasarea eficienta a mijloacelor banesti;



2. Functiile finantelor intreprinderii.

Principiile de organizare a activitatii financiare.

Continutul si rolul finantelor intreprinderii se dezvolta prin functiile pe care acestea le

indeplineste si anume:

functia de asigurare;
fuctia de repartitie;
functia de control.

Functia de asigurare presupune asigurarea intreprinderii in cantitate optima si la timp
oportun, cu resurse financiare necesare din surse proprii iar in caz de insuficienta din surse
atrase.

Functia de repartitie consta in alocarea resurselor acumulate si constituirea unui sistem
de fonduri, necesare indeplinirii programelor economice, financiare si sociale ale
intreprinderii; capitalul social constituit atat din surse proprii cat si din surse imprumutate
se avanseaza In elemente de active care prin fazele ciclului economic se transforma in
mijloace banesti. Ca intreprindera sa obtina profit, trebuie ca sumele incasate sa depaseasca
sumele initial avansate. Achitarea obligatiunilor de plata fata de creditori, plata impozitului
pe venit, plata dividendelor, constituirea fondului de investitii pentru dezvoltarea si
expasiune sunt deasemenea, o reflectie a functiei de repartitie.

Functia de repartitie a finantelor intreprinderii se realizeaza prin intermediul parghiilor,
instrumentelor si tehnicilor financiare si vizeaza toate fluxurile de intrari si iesiri de fonduri. Functia
de repartitie se concretizeaza in:
formarea capitalului initial §i completarea acestuia cu capital imprumutat;
repartizarea si formarea fondurilor necesare procesului de productie;
achitarea din venituri, a obligatiunilor fatd de salariati, fatd de furnizori, plata dobanzilor si
restituirea imprumuturilor, plata impozitelor si taxelor altele decat impozitul pe venit; plata primelor
de asigurare si plata asigurarilor sociale, alte obligatii;
formarea fondului de uzura si distribuirea acestuia pentru reparatii curente sau capitale ale
mijloacelor fixe, pentru modernizarea ori reinnoirea acestora,;
formarea si repartizarea profitului:
plata impozitului pe venit;
distribuirea de dividende;
crearea fondului de stimulare materiala;
crearea fondului de rezerva;

crearea fondului de investitii etc.

Functia de control. Prin executarea careia se urmareste organizarea si functionarea in
condifii de eficientd a intreprinderii si in corespundere cu legislatia in vigoare a tarii.
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Controlul se executa prin diferite parghii economico-financiare si poate fi, din punct de
vedere al timpului de executare, de trei feluri:

Controlul preventiv , el se executa inaintea efectudrii propriu zise a operatiunilor
economico-financiare cu scopul de a impiedica efectuare de operatiuni, cheltuieli ilegale,
preintdimpinarea imobilizarii de fonduri.

Controlul curent, se executa in timpul efectuarii operatiunilor economice, cu scopul de a
furniza informatie operativa asupra dereglarilor care apar in legdtura cu nerespectarea
termenului de incasari si plati, utilizarea fondurior in alte scopuri decat initial prevazute.
Controlul posterior - analiza rezultatelor obtinute, analiza indeplinirii obiectivelor

propuse,formularea concluziilor necesare.

Deosebim doua forme de control financiar: intern si extern
Controlul intern - se executa de persoanele abilitate cu functii in acest domeniu (contabil-
sef, director, manager general etc.) si are ca scop evitarea imobilizarii fonduri lor,
depistarea dereglarilor etc.
Controlul extern - se executa de catre organele financiare centrale si locale care urmaresc
veredicitatea calculdrii impozitilor si taxelor datorate statului, modul de aplicare a

preturilor si tarifelor, calculul salariilor etc.

Organele cu functii de control sunt:

o Curtea de conturi, care este organul suprem de control si activeaza pe langa Parlamentul
Republicii Moldova;

o Serviciul Fiscal de Stat, exercita controlul asupra exactivitatii calcularii impozitelor si taxelor;
. Centrul National Anticoruptie (CNA)

° Ministerul Finangelor;

. Banci, alte institutii financiare - creditori ai intreprinderi

Principiile de organizare a activitatii financiare sunt:

1. Eficienta si rationalitate, obfinerea de profit este scopul oricarui investitor de capital.
Investitorul trebuie sda obtind un venit net final mai mare decat investitia initiala, care sa-i
permitd cresterea consumului viitor, cumpararea, deci, a mai multor bunuri si servicii decat
poate achizitiona in prezent, cu suma investita.

2. Demarcare neti (separarea) a activitatilor cu efecte directe asupra capitalului (emisiuni
de actiuni si obligatii,contractare de credite si rambursarea lor, incasari si plati etc.) de
activitati cu efecte indirecte asupra capitalului (evidenta clientilor executarea controlului

intern etc.).



Printre factorii care influenteaza modul de organizare a activititii financiare a intreprinderii sunt:
Forma de proprietate, in functie de care apar deosebiri in sursele si metodele de constituire a
fondurilor, in repartizarea profitului, in raporturile financiare cu statul.

Particularitatile procesului de productie, in functie de care apar deosebiri in structura
capitalului fix si circulant, in izvoarele de provenienta a fondurilor, in viteza de rotatie a capitalului.
Conditiile pietei, care se manifesta pe trei coordonate:

piata de capital: Influenteaza capacitatea de imprumut a intreprinderii prin nivelul ratei dobanzii,
prin conditiile si termenul de acordare;

piata consumatorilor: Cererea influenteaza nivelul vanzarilor intreprinderii, iar oferta abundentd de
bunuri si servicii influenteazd nivelul veniturilor §i, in continuare, profitul, capacitatea de
autofinantare a activitatii economice.

bunurilor produse de intreprindere, cu efecte directe asupra rezultatului final si, respectiv, a
capacitatii de acumulare a resurselor proprii.

Fiscalitatea; etc. cresterea fiscalitatii conduce lascaderea valorii de rentabilitate.
Impozitarea profitului si salariilor, celelalte impozite directe vor influenta rezultatele nete ale firmei.
Taxa pe valoarea adaugata si celelalte impozite indirecte vor diminua si ele profitul firmei prin
intermediul scaderii productiei din cauza reducerii cererii ca urmare a cresterilor de pret sau direct,

daca firma nu mareste pretul.



Tema 2: Continutul si structura mecanismului financiar.

1. Esenta si structura mecanismului financiar;
2. Criterii de fundamentare a structurii financiare;
3. indatorarea intreprinderii, continutul si indicatori de exprimare;
1. Esenta si structura mecanismului financiar
Finantele intreprinderii nu reprizinta numai o categorie economica insa si un instrument

influient asupra activitdtii de producere si comercializare. Aceasta influientd se realizeaza prin
intermediul mecanismului financiar.

Mecanismul financiar reprezintd un ansamblu de metode parghii §i instrumente de formare si
gestionare a capitalului intreprinderii.

Activitatea unei intreprinderi cuprinde 3 stadii:

e Asigurarea tehnico- materiala;
eProcesul de productie propriu zis;
e Desfacerea sau vanzarea.
Aceste componente reiese din relatia: bani—marfa—bani.

Cu ajutorul macanismului financiar se promoveaza asigurarea financiard a miscarii
capitalului si obtinerea veniturilor. Nivelul utilizarii capitalului depinde de nivelul profesional
al lucratorilor dar nu in ultimul rand de nivelul finansistilor.

Structura mecanismului financiar
Mecanism financiar este format din :
e Parghii financiare
e Metode financiare
e Asigurarea de drept si normative

e Asigurareade informatii
Sub notiunea de instrument financiar se intelege expresia valoricd a unor relatii

economice prin intermediul cdrora are loc repartizarea si utilizarea eficientd a resurselor
financiare in scopul satisfacerii necesitatilor materiale si spirituale ale populatiei.

Prin parghia financiara se intelege instrumentul cu ajutorul caruia statul actioneaza
asupra intereselor unei intreprinderi concrete pentru realizarea unui anumit obiectiv. Drept
parghii financiare sunt: rentabilitatea, pretul ,costul, impozitele, taxele subventiile,
dobanzile ,penalitatile.

Metodele financiare sunt modalitatile de actiune a relatiilor financiare asupra proceselor
economice de planificare, de gestionare a fondurilor, de dimensionare a stocurilor, de amortizare a
mijloacelor fixe, de evaluare financiara, de formare a capitalului.

Asigurarea de drept si normative -mecanismul financiar se bazeaza pe legi, documente
de statut, norme, instructiuni, indicatii metodice. Asigurarea de informatii -se compune din
informatii cu caracter financiar (darea de seama contabild, informatii din institutiile financiar

bancare
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2. Criterii de fundamentare a structurii financiare
Structura financiara a intrepriderii reprezintd o compozitie complexa si coordonatd a

diverselor surse de finantare la care managementul financiar recurge pentru a acoperi necesarul de
finante.

Prin structura financiara se intelege un raportul existent intre finantarea pe termen
scurt si cele pe termen lung si mijlociu. Fiecare firma isi stabilese o structurd obiectiva a
capitalului care constd din anumite proportii de capital propriu si capital imrumutat pe TL si TS .
I.Dupa criteriul provenientei capitalul se clasifica in :

e capital propriu;
e capital imprumutat.

Capitalul propriu , provine de la actionari si sursa lui permanentd de formare fiind
profitul net destinat dezvoltarii, precum si rezervele constituite in marime reglamentata de
legislatie, subventii nerambursabile alocate din bugetul statului.

Capitalul imprumutat, acoperd nevoile curente si de lungd duratd, care depasesc
posibilitatile proprii de acoperire. Acesta are surse diverse de provenientd, cele mai importate
fiind: credite comerciale, obtinute de la partenerii de afaceri sub forma de materii prime, materiale
si alte bunuri economice; creditul leasing, creditul public etc. Atat capitalul propriu cat si
capitalul imprumutat comporta costuri. Diferenta fundamentald dintre costul capitalului propriu si
cel imprumutat, este aceea cd fondurile proprii nu sunt remunerate in timp, iar capitalul
imprumutat trebuie remunerat oricare ar fi rentabilitatea intreprinderii.

Structura financiara poate fi definita in acest fel, ca raportul dintre capitalul propriu
si capitalul imprumutat, care in ansamblu formeaza capitalul financiar al intreprinderii. Alegerea
sursei de finantare a activitdtii ocupd locul central in activitatea manageriala a intreprinderii,
deoarece atat capitalul propriu cat si cel imprumutat comportd costuri, care se reflecta in mod
direct aspra rezultatului financiar al intreprinderii.

II.Dupa durata de functionare capitalul intreprinderii se imparte in:

e capitalul permanent ;
e capital pe TS (resurse de trezorarie).

Finantarea intreprinderii cu capital permanent este mai putin costisitoare si deci mai
avantajoasd. Capitalul permanent se compune din fonduri proprii ale intreprinderii; fonduri
imprumutate pe TL si mijlociu si acopera o parte din activele pe TL.

Capital permanent= Capital propriu +Datorii pe TL si mijlociu.
Resursele de trezorarie sunt formate din creditele bancare pe TS precum si din credite comerciale (datoriile

fata de furnizori). Resurse de trezoririe= Credite comerciale+Credite bancare pe TS

11



Structura financiard poate fi definitd ca raportul dintre resursele de trezordrie si capitalul

permanent. Infiptuirea obiectivului de maximilizare a profitului, obligd managerii si selecteze

acele surse care au costul mai mic, tindnd cont si de necesitatile de finantare ale intreprinderii.
Formulele ce exprima structura financiara a intreprinderii sunt:

» Str-ra=FTS/FTL ;

» Capital propriu/Capital imprumutat ;

» Resurse de trezorarie /Capital permanent.

Structura optima a capitalului reprezintd o astfel de corelatie de intrebuintare a mijloacelor proprii si

imprumutate, care asigurd o proportionalitate eficientd intre coeficientul rentabilitatii financiare
coeficientul solvabilitatii financiare.

La stabilirea strucurii financiare optime se tine cont de urmatoarele criterii:

e Costul mediul ponderat (CMP);
e Criteriul destinatiei fondurilor;
o Criteriul rentabilitatii (Re).

CMP al capitalului este o medie a costurilor capitalurilor propriu si imprumutat
ponderate cu proportia pe care o ocupa fiecare dintre acestea in totalul resurselor financiare ale
intreprinderii. CMP se determina astfel:

CMP=WiKi+WpKp

Wi-exprima activele finantate prin intermediul resurselor imprumutate din Total Activ;

Ki-costul capitalului imprumutat;

Wp-ponderea activelor finantate prin intermediul resurselor proprii

Kp-costul capitalui propriu.

care sunt angajate acestea .

Criteriul destinatiei fondurilor, presupune ca activele imobilizante sunt finantate prin
capitalul permanent, iar activele circulante- prin fondul de rulment, dar si prin datorii pe TS,
formate din credite de trezorarie si din obligatiuni fatd de furnizori.
Fondul de rulment reprezinta acea parte de resurse financiare permanente care depasesc
nevoile financiare ale mijloacelor fixe.
Al treilea criteriul de formare a structurii capitalului este cel al rentabilitatii (Re), calculat
ca, raportul dintre profitul pe care angajarea de capital permite utilizatorului sa-l obtina si
marimea acestui capital.

Re=Profit/Capital

O intreprindere puternic indatoratd va avea sistematic cheltuieli financiare mari, ceea ce
micsoreaza posibilitatea de autofinantare si intreprinderea va trebui sa recurgd la noi credite
pentru asi acoperi nevoile financiare, care la rindul lor vor duce chieltuieli financiareDaca

intrepinderea este rentabild, ea poate si chiar este indicat sd apeleze la imprumuturi pentru

si
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finantare 1n aceastd situatie, este esential ca rata rentabilitdtii rezultatd din investirea
capitalului sa fie superioara ratei dobanzii: Re>Rd, unde Rd-rata dobanzii
datoriilor se determind efectul de indatorare (levier financiar).

Efectul de indatorare se obtine comparand Re a intreprinderii cu costul capitalului
imprumutat. Prin efectul de indatorare se intelege rezultatul pozitiv sau negativ pe care il
obtine agentul economic ca urmare a folosirii creditului in calitate de capital.

El se calculeaza conform formulei:
Efind=Datorii totale/capital propriu*(Re-Rd)

*Daca Re > costul capitalului imprumutat atunci efectul de indatorare este pozitiv.

*Daca Re<costul capitalului imprumutat, efectul de indatorare este negativ.

Importata structurii financiare decurge si din rolul pe care-l are 1Indatorarea asupra
rentabilitatii financiare(Rf), adicd asupra rentabilitatii capitalului propriu si a riscului financiar.
Rf = Profit net /Capital propriu

Practic Rf este cu atdt mai mare cu cat structura financiara este mai indatorata si cu cat
este mai mare diferenta dintre Re si Rd.

Este suficient ca intreprinderea sid se finanteze concomitent cu fonduri proprii si
imprumutate cand rata Re este superioara Rd, intrucat efiecienta utilizarii capitalului propriu

(Rf) este mai mare.

3. indatorarea intreprinderii, continutul si indicatori de exprimare
Pentru aprecierea propriei situatii, cat i in raport cu bancile si alte institutii financiare la

intreprindere se procedeaza stabilirea unor indicatori care indica gradul de utilizare a
capitalului propriu in comparatie cu capitalului imprumutat. Astfel se calculeaza indicatori ai
capacitdtii de indatorare care exprima posibilitatii sale de a primi credite care sa fie garantate si
a caror rambursare si nu creeze dificultiti financiare de nesuportat. In acest context se
calculeaza doi indicatori :

Gradul de indatorare global (Ggl), care se calculeaza dupa urmatoare formula:

Ggl = Datorii totale < 2
Total pasiv 3 Sau

Ggl= Datorii totale <2
Capital propriu

Grandul de indatorare mai mic decat limitele stabilite, indica posibilitatea de indatorare a

intreprinderii. Capacitatea maxima de indatorare se calculeazd conform relatiei:
Capacitatea maxima de indatorare = 2* Capital propriu.

Capacitatea de indatorare efectiva =2*Capitalul propriu-Datorii Totale,

13



Gradul de indatorare la termen(Gtr), care masoara capacitatea de imprumut pe termen lung
a intreprinderii. Se calculeaza prin urmatoarea formula:

Gtr= Datoriipe TL <1
Capital permanent 2 Sau

Gtr= Datoriipe TL <l
Capital propriu
Indicatorul scoate in evidentd proportiile dintre imprumuturile pe termen lung si releva faptul

daca intreprinderea si-a epuizat sau nu accesul la noi credite pe TL. Interesati in determinarea

capacitatii de indatorare sunt:
e Societatea comerciala care doreste sa Tmprumute in vederea finantarii unui proiect;

e Creditorul, deoarece acordind credite isi asuma anumite riscuri, astfel trebuie sd cunoasca situatia

economic- financiard in viitorul debitor .

In cazul in care societatea atinge valorile maxime ale indicatorilor, inseamna ca are capacitatea de

indatorare saturata si nu mai poate primi noi credite.
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Tema 3. Evaluarea proiectelor de investitii

1.Conceptul de investitii. Rolul si clasificarea investitiilor capitale.
2.Criterii si metode de selectare a proiectelor investitionale.
3.Surse de finantare si riscuri de investitionar.

1. Conceptul de investitii. Rolul si clasificarea investitiilor capitale.
Investitia, in sens economic, reprezintd toate consumurile de resurse care se fac

in prezent in speranta obtinerii in viitor a unor efecte economice(venituri, incasari) si
care in suma totald sunt superioare cheltuierilor initiale. Investifiile stau la baza
suplimentarii si dezvoltarii calitative a tuturor factorilor de productie.Nu se poate
asigura cresterea capitalului fix sau circulant, suplimentarea numarului locurilor de
munca, diversificarea productiei etc., fard un comsum de resurse financiare, fara
investitii.

Investitiile reprezinta plasarea unor sume de bani fie de stat, fie de agenti
economici, pentru crearea de noi mijloace fixe productive si neproductive, pentru
reconstruirea, largirea si modernizarea celor existente. Scopul investitii este obtinerea
unei rentabilitati in viitor.

Clasificarea investitiilor poate fi ficuta tinandu-se cont de mai multe criterii:
1. Din punct de vedere al proprietarului investitiile sunt:
- private
- publice
2.Din punct de vedere a locului in care se fac:
- investitii interne (alocarea capitalului pentru achiziotinare de
active materiale si nemateriale avand drept scop dezvoltarea aparatului productiv si de
distributii a bunurilir etc.)
- externe (plasarea capitalului in actiuni si obligatiuni cu scopul obtinerii de
venituri sub forma de divedende, dobanzi)
3.Din punct de vedere al formei:
- materiale ( utilaje, constructii, etc.)
- financiare ( procurari de actiuni si obligatiuni)
4.Din punct de vedere al naturii:
- productive( cu capacitate de productie, comercializare)
- neproductive, cu destinatie social-culturala( locuite, cantine, etc.)
5.in functie de riscul pe care il implici prin perspectiva intreprinderii
- investitii de inlocuire a echipamentului complet uzat cu un risc foarte scazut,
deoarece nu presupune cheltuieli suplimentare de modificare a tehnologiilor ;
- investitii de modernizare a echipamentului existent ;

- investitii de dezvoltare;
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- investitii strategicei crearea unor filiale in strainatate), riscul este mare.
6. Dupa perioada de investire:

- pe termen scurt

- pe termen mediu

- pe termen lung
Investitiile joaca un rol important in cresterea economiei influentand cererea si oferta pe
piata, atragand atat investitorii interni cat si externi.
Modalititile de interventie a statului in politica investitionala sunt:
subventiilor- reprezinta un transfer nerambursabil de la bugetul statului cédtre un agent
economic cu scopul de mentinere a capacitafii de productie
reducerilor, amanarea la plata impozitelor, taxelor
garantia statului acordata bancilor pentru ca agentii economici sa poata contacta
credite

2. Criterii si metode de selectare a proiectelor investitionale
Pentru a se decide asupra proiectului optim de investire este necesara o analiza a fiecarui

proiect prin care sa se determine profitul asteptat obtinut de fiecare proiect. In acest scop
se pot utiliza mai multe criterii:

Valoarea actualizatid neta( VAN), reprezintd un procedeu de aplicare directd a
calculelor de actualizare.

Actualizarea- este un rationament economic prin care se determina valoarea prezenta a
unui venit pentru utilizarea lui pe viitor. Aceastd metoda tine seama de valoarea in timp
a banilor.

VAN reprezintd diferenta dintre valorile actualizate ale fluxurilor de incasari si plati.
VAN(NPV)=venitul net actualizat - cheltuielile pentru investitii (venitul asteptat)

(costul proiectului)

Veniturile actualizate = Veniturile neactualizate* K
k- coeficientul de actualizare.

La randul sau coeficientul de actualizare se calculeaza:

Kaz= 1

(1+n)"
r- rata actualizarii
n- perioada de timp

Fie B, B!, B"... Bn — fluxuri
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VAN=(B'* 1 +B* 1 +..Bn* 1 ) -costul proiectuli
(1+r)* (1+1)? (1+1)"

VAN(A)= YCFn__ -l
(1+n)"

Daca VAN este mai mic ca zero atunci proiectul nu se poate aplica pentru ca va

produce pierderi,nu va fi rentabil.

Pe plan economic si financiar, un proiect investitional cu o valoare actualad netd pozitiva

semnificda urmatoarele:

- poseda capacitatea de a rambursa, pe parcursul ciclului sau de viatd economica,

capitalul- investit.

- are capacitatea de a produce fluxuri de mijloace banesti (cash flow-urile) in exces

asigurand obtinerea unui anumit volum de valoare neta.
Neajunsurile acestui criteriu sunt:
VAN permite sa stabileasca daca proiectul investitional este sau nu rentabil, dar
VAN nu tine cont de criteriu termenului de recuperare
VAN depinde foarte mult de marimea ratei de actualizare ce se ia in calcul si este
foarte important ca aceasta sd fie stabilit corect in functie de componentele sale
principale( costul capitalului, prima de risc).
2.Rata interna de rantabilitate ( RIR) poate fi definita drept rata de actualizare,la
care rata actualizarii costurilor este mai mica ca valoarea actualizarii a veniturilor si la
care profiturile actualizate sunt egale cu zero. Ea indica rata dobanzii pentru care suma
fluxurilor de numerar pozitive actualizate devine egala cu valoarea investitii initiale.
Cu cat este mai mare RIR in raport cu rata dobanzii cu atit mai rentabil este
proiectul. Pentru gasirea sau calcularea RIR se poate proceda prin incercari succesive
sau prin interpolarea.
Interpolarea presupune calcularea mai intdi a venitului net actualizat la o rata de
actualizare destul de ridicata, pentru a se obtine o valoare a sa negativa si apoi la o rata
suficient de scazutd spre a se gasi o valoare pozitiva astfel incat valoarea zero sa fie
cuprinsa intre ele.

VAN= B! + B2  + B" - Costul proiectului
(1+RIR) (1+RIR) (1+RIR)
RIR (Internai Rate of Return - engl.) ¢ rata maxima admisibild la care se poate accepta

un imprumut pentru finantarea proiectului. Se calculeaza conform formulei:
RIR=R min + ( Rmax- Rmin) M@

VAN max +| VAN min|
Metoda timpului de recuperare a investitiilor. Consta in masurarea timpului necesar
recuperarii cheltuierilor angajate prin veniturile nete. Exprima numarul de ani necesar
recuperdrii prin cash flow-urile anuale actualizate a capitalului investit. Se calculeaza

conform relatiei:
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Y aniCF act/ 10 =0
lo-valoarea investitiei initiale
Se alege varianta de investire care asigurd cea mai rapida recuperare al capitalului
investit. Aspectul critic a acestei metode este ca pot fi respinse proiecte investitionale
durabile, rentabile dar pe termen de recuperare mai lungi.
Indicele profitabilitatii (Profitability Index - engl.) este stabilit drept un indicator relativ si
caracterizeaza raportul dintre valoarea actuala a fluxurilor de numerar si valoarea capitalului
investit conform relatiei: PI=VAN +1

I
Acest indicator exprimd rentabilitatea relativd a investitiei, adica surplusul de trezordrie
actualizat pentru fiecare leu investit. Daca este supraunitar, proiectul de investitii este
fezabil.

3.Surse de finantare si riscuri de investitionar
Decizia de finantare a investitiilor consta 1n alegerea surselor financiare si masurarea

lor exactd in vederea acoperirii cheltuierilor de investitie la timp si in cuantumul
necesar. Sursele de finantare pot fi:

- surse proprii: fonduri de uzura,fonduri de investitii format din profitul net,sumele
obtinute din vanzare activelor materiale pe termen lung;

- surse atrase cuprind: imprumutiri pe termen lung ,creditul leasing etc.
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Tema 4. Finantarea activelor imobilizante.

1. Caracteristica generala a mijloacelor fixe.
2. Metodele de calcul al fondului de amortizare.

3. Evaluarea si reevaluarea mijloacelor fixe. Surse de finantare a mijloacelor fixe.

1. Caracteristica generala a activelor imobilizante.
Activele imobilizate se caracterizeaza prin urmatoarele:

au o durata de functionare utila mai mare de 1 an;
sunt utilizate in procesul de productie;
sunt utilizate pe parcursul a mai multor cicluri de productie.
Conform SNC activele imobilizate se impart in:
Imobilizari necorporale
Imobilizari corporale
Imobilizari necorporale reprezinta imobilizari nemonetare care nu imbraca o forma
materiala, pot fi utilizate o perioada mai mare de 1 an in activitatile intreprinderii sau sunt destinate
pentru a fi predate in folosinta (inchiriate) persoanelor juridice sau fizice.
Acestea sunt totalitatea de drepturi juridice in urma folosirii carora intreprinderea obfine anumite
avantaje economice.
Componentele imobilizari necorporale sunt: Licente, Brevete, Francizele, Marcile de comert,
programe informatice etc.
Imobilizari corporale reprezinta imobilizarile care imbraca o forma fizica naturala si
pot fi utilizate o perioada mai mare de 1 an in activitatea economic- financiara a
intreprinderii cu scopul obtinerii unor avantaje economice.
Dupa continutul natural imobilizarile corporale se impart in 4 grupe:
Imobilizairi corporale in curs de executie
Mijloace fixe
Terenuri
Resurse minerale
Imobilizari corporale in curs de execugie — cuprind cheltuielile aferente achizitionarii si crearii
activele imobilizate (achizitionarii utilajului ce necesita montaj, construirea cladirilor) ori
modernizarii utilajului, care duc la majorarea avantajului economic.
Mijloacele fixe includ:
cladiri;

constructii speciale (poduri, gard s.a.);
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masini si utilaje;
instrumente si inventar;
mijloace fixe primate in leasing financiar.
Terenurile reprezinta un gen special de imobil, care are o duratd de utilizare nelimitata in
livezi, vii, campii etc.).
Resursele minerale— reprezinta resursele in forma de rezerve de petrol, gaze, piatra, material lemnos
etc. si care pot fi extrase (explorate) in cursul unei perioade indelungate.
Dupa apartenenta se deosebesc:
active corporale proprii — care apartin intreprinderii cu drept de proprietate;
active corporale arendate — care nu apartin intreprinderii, dar sunt primite de la alte persoane
juridice si fizice cu drept de folosintd pe un termen anumit contra unei plati stabilite de contractul
incheiat.

in raport de existenti imobiliziri corporale sunt:
imobiliziri corporale amortizabile— includ activele care au o duratd de utilizare limitata, pe
parcursul careia se calculeaza amortizarea. La aceste active se refera: mijloacele fixe; resursele
minerale.
imobilizari corporale neamortizabile — care au o durata de utilizare nelimitata sau se afla in proces
de creare: terenurile; imobilizari corporale in curs de executie
Mijloace fixe sunt bunuri materiale, al caror pret unitar depaseste plafonul stabilit de legislatie, aflate
in sfera productiei, comercializarii si prestarilor de servicii o perioadd mai mare de un an. Mijloacele
fixe participa in mai multe cicluri de exploatare, se consuma treptat, transferand valoarea lor
asupra produselor si serviciilor sub forma de amortizare si se recupereaza cand amortizarea
acumulata devine egala cu costul de intrare a mijlocului fix.

In prezent sunt considerate mijloace fixe bunurile care indeplinsec doui conditii.
1.au o duratd mai mare de un an;

2.au o valoare de inventar cel putin 6000 lei.

2. Metodele de calcul al fondului de amortizare
Din momentul in care s-a produs, dar mai ales in procesul folosirii, mijloacele fixe

se amortizarea. Amortizarea poate fi de doua feluri: fizica si morala.
Amortizarea fizica- pierderea valorilor mijloacelor fixe prin actiunea unor factori naturali in
urma acesteia mijloacele fixe trebuie supuse reparatii Sau se scot din folosinta si se

inlocuiesc cu altele.
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Amortizarea morald are loc atunci cand mijloacele fixe se demodeaza, se invechesc din
punct de vedere tehnologic, apar altele mai performante, din punct de vedere al parametrilor
calitativi si cantitativi.

Amortizarea mijloacelor fixe reprezinta repartizarea sistematicd a valorii amortizabile a
mijloacelor fixe pe perioade de gestiune in decursul duratei de utilizare.

de a include in costuri o parte din valoarea mijloacelor fixe.

Din punct de vedere financiar amortizarea reprezinta un fond - o suma de bani ce se
detaseaza din valoarea mijloacelor fixe si care permite intretinerea si repararea mijloacelor
fixe, iar in anumite conditii inlocuirea acestor cu altele. Din punct de vedere economic
amortizarea este un proces capabil sa repartizeze valoarea mijlocului fix asupra exercitiului
financiar in care este utilzat mijlocul respectiv, astfel, amortizarea devine un element al
costului care se recuperd in urma vanzarii incasdrii produselor, serviciilor.

Fondul de amortizare se calculeazd lunar sau anual prin una din cele 3 metode
recomandate:

1. Metoda liniara-se realizeaza prin includerea unei forme in costul vanzariior a unor sume
fixe stabilite proportional cu numarul de ani ai duratei de functionare utila a mijloacelor
fixe.

Amortizarea anuald se calculeazd prin aplicarea normei de amortizare(Na), la
valoarea amortizabilda a mijlocului fix (Va):

Amortizarea =V,,*Na;, unde:
Naz= __100%

Numarul de ani de funtionare utila

Va,= Costul de intrare- Valoarea reziduala.

2.Metoda unitdtii de productie
Amortizarea se calculeaza tinand cont numai de volumul produselor fabricate, kilometrajul
parcurs s.a, dupa urmatorul procedeu: se calculeaza amortizarea ce revine unei unitati de
productie ca raportul dintre valoare amortizabila(Va) si capacitatea de fabricatie a

utilajului(Qrotal):
Amortiz. yp = Va

Qtotal

Amortizarea anuald se calculeazd ca produsul dintre norma de amortizare si volumul

productiei prevazute a se fabrica anual ( Qanyal):

Amortz. spuaiz=Amortz. u/p * Qanual
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3. Metoda de diminuare a soldului.
Amortizarea anuala se calculeaza aplicand asupra valorii contabile mijlocului fix  norma de
amortizare. Norma de amortizare se determina ca produsul dintre norma liniara de amortizarea
si coeficientul(K).
K - are valori diferite in functie de duarta de functionare a activului:

e pentru durata de functionare de la 3-4 ani coeficientul este de 1.5

e pentru durata de 5-6 ani este 2

e pentru duarata de peste 6 ani 2.5

Amortizarea =V ontabila*Naz, Unde :

Naz= 100 % * K
Numarul de ani de funtionare utila
Amortizarea in ultimul an este egald cu valoarea contabild minus valoarea reziduald.

3. Evaluarea si reevaluarea mijloacelor fixe. Surse de finantare
Este important modul in care se face evaluarea imobilizarilor la intrarea in patrimoniu si

implicatiile asupra gestiunii intreprinderilor. Evaluarea se face la intrare si ia forma postului de
achizitie in cazul bunurilor cumparate, a costului de productie- pentru bunurile produse de
intreprindere. Activele fixe sunt inregistrate in evidenta intreprinderii la pretul de cumparare aceasta
valoare(initiald) poate fi schimbata prin tehnica de reevaluare mijloacelor fixe in R.Moldova are loc
in baza hotararii M. Finantelor

Reevaluare are ca obiect aducerea mijloacelor fixe la valoarea reala, curenta sau la costul de intrare
actualizatd.Prin urmare reevaluarea la baza preturile existente in momentul in care are loc acesta
operatiune, avand ca scop stabilirea unei valori de iventar actualizate, ceea ce creaza un cadru
favorabil pentru analiza si controlul uzurii, pentru formarea si urmarirea costurilor, rentabilitatii si a
resurselor financiare necesare inlocuirii mijloacelor fixe complet sau partial uzate.

Calculul fondului de amortizaredupa reevaluare se face asupra noii valori obtinute si este deducitbila
din punct de vedere fiscal, prin urmare impozitul pe venit va fi mai mic.

Achizitionarea mijloacelor fixe necesitd surse de finantare pe termen lung. Aceste pot proveni din
propria activitate- autofinantare, la care se refera:

- fondul de amortizare

- profitul net pentru dezvoltare

- cresterea de capital propriu si atragerea de noi actionari

- si din finantari externe:

- credite bancare pe termen lung

- credit obligatar

- leasingul
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Tema 5 Gestiunea activelor circulante la intreprindere.

1. Continutul, structura si clasificarea activelor circulante.
2. Ciclul de exploatare si metodele de dimensionare a stocurilor.
3. Sursele de finantare a activelor circulante.

4. Viteza de rotatie si eficienta activelor circulante

1. Continutul, structura si clasificarea activelor circulante.
Activele circulante reprezintd acea parte a activului intreprinderii care se caracterizeaza

prin transformarea permanentd a formelor functionale prin consumarea lor intr-un singur
ciclu de exploatare si transmiterea valorii integrale asupra produselor in care se
incorporeaza.
Reflectate in activul bilantului intreprinderii activele circulante cuprind in structura lor:
Stocuri aflate in diferite faze ale prelucrarii.
Creante comerciale si calculate, care reprezinta datoria unui client fata de intreprindere
Numerar aflat in casa sau pe cont la banca
Investitii financiare curente
Alte active circulante
Clasificarea activelor circulante:
l.in functie de procesul de exploatare in care se gisesc:
active circulante aflate in faza de aprovizionare:
mijloace banesti
materie prima si materiala
combustibil
obiecte de mica valoare si scurta durata
ambalaje etc.
active circulante ce se gasesc in faza productii:
produse in curs de executie.
active circulante din faza desfacerii(comercializarii):
produse finite
semifabricate din productia proprie
2.in functie de forma pe care o detin in cadrul intreprinderii:
in forma materiala:materie prima, materiala, semifabricare, produse finite
in forma baneasa: numerarul, creante etc.
3. In functie de sursa de finantare:
procurate de surse proprii

procurate din fonduri imprumutate.
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Intrucét activele circulante se consumi complet intr-un singur ciclu de exploatare,
asigurare neintreruptd a procesului de productie impune existenta la intreprindere a
stocurilor de materie prima si materiale avand in vedere imposibilitatea aprovizionarii chiar
in momentul necesar cu cantitatea necesard, ca urmare a dificultatilor ce pot aparea in

legatura cu aprovizionarea

2. Ciclul de exploatare si metodele de dimensionare a stocurilor.
Prin ciclul de exploatare se intelege ansamblul operatiunilor realizate de intreprindere pentru

atingerea scopului propus care constd in crearea de bunuri si servicii pentru a le realiza. Ciclul de
exploatare cuprinde 3 faze:

. faza aprovozionarii in care are loc achizitia de materie prima si materiale

. faza de productie propriu zisa in care are loc transformarea materiei prime in produse finite
sau semifabricate destinate vanzarii.

. faza comercializarii care presupune livrarea productiei finite catre consumator.

Intrucat fluxul fizic al iesirilor de bunuri si servicii nu coincid cu fluxul financiar de intrare a
contravalorii lor, functionarea continua si ritmica a procesului de productie e asiguratd de existenta
stocurilor.

Stocul reprezintd anumite cantitafi de resurse materiale care din punct de vedere financiar le
corespund niste fonduri, si care nu pot fi recuperate decat pana cand acestea nu parcurg intregul

ciclul de exploatare, intreprinderea poate sa detina trei categorii de stocuri:

o stocuri de materii prime si materiale
o stocuri in curs de exacutie
o stocuri de produse finite, semifabricate, produse secundare, marfurile.

Prin insumarea lor se obtine stocul global care la randul sau va corespunde cerintelor:

. sa fie complet, cuprizand toate felurile de resurse materiale
o sa fie suficient in orice moment
o sa fie completat Tn mod sistematic

Tinand cont de faptul cd producerea unei cantitati mai mare de bunuri decat e necesar in mod
curent determina cresterea costurilor si expune intreprinderea de a ramane cu stocuri amortizate
moral, daca cererea pentru produsul respectiv scade in determinarea nivelului optim al stocurilor.

Gestionarea stocurilor implicd determinarea cantitatii de stocuri ce trebuie detinute, a
momentului cand trebuie ficute noi comenzi §i a cantitdtii incluse intr-o comanda pentru o buna
gestionare a stocurilor se utilizeaza urmatoarele metode:
1.Metoda linii rosii: stocurile sunt asezate intr-un vas de sticla pe care este desenat o linie rosie.Cand

nivelul stocului ajunge la aceasta linie devine necesar efectuarea unei noi comenzi in aprovizionare
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Utilizarea acestei metode este eficienta in cazul intreprinderilor din industria alimentara pentru
pastrarea diferitor condiment (piper,vanilina,rom).

2.Metoda ABC; analizeaza fiecare tip de activ circulant:

A-se include elementele cele mai scumpe si putine la numar. Lipsa acestor elemente genereaza
rupturi ale procesului de productie(de ex. zaharul, cafeaua pentru SA.Bucuria )

B- cele mai putin importante atat numeric cat si valoric.

C-se includ elementele cel mai pufin importante. Aprovizionarea se poate face o singura datd in
cantitatea necesarului anual, iar lipsa acestor elemente de materie prima si materiale pot fi inlocuite
cu altele, ori lipsa lor nu provoaca intreruperi a procesului de productie(umplutura de la caramel).
3.Metoda K ANBAN, numita si metoda stocului zero sau metoda de productie in flux continu,
metoda prevede ca intreprinderea sa detind un stoc minimal iar aprovizionarea sa se faca in mod
continu, dupa necesitate. Conditia de baza a aplicarii modelului KANBAN este existenta unei
coordondri excelente Intre Intreprindere si furnizor, existenta unor furnizori fideli.

Un control riguros asupra stocurilor are ca efect evitarea cheltuierilor suplimentare de
detinere unor stocuri prea mari §i neutilizabile, evitarea amortizarii morale acestora, evitarea
imobilizarii de capital si reducerea riscului de nerecuperare a capitalului investit in stocuri. Toate
aceste la randul lor vor contribui la cresterea profitului si corespunzator la cresterea valorii de piata a

intreprinderii

3. Sursele de finantare a activelor circulante.
Caracterul continu al procesului de productie, insotit de cel a vanzarii di nastere de nevoi

permanente de resurse financiare pentru acoperirea cheltuielelor determinate de volum de activitate
desfasurata de intreprindere.

Nevoile de finantare pe termen scurt ale 1intreprinderii, care reprezintd nevoi permanente, pot fi
finantate atat din resurse interne cat si din resurse externe.

Sursele interne se refera in primul rand la profitul net care trebuie sa fie in proportii rationale,
repartizat intre plata divedendelor si fondul de dezvoltare economica, divizat la rindul sau in fonduri
de investitii in active fixe si fondul de investitii in active circulante (stocuri de materie prima intrate
in procesul de productie).

Avand in vedere insa ca stocurile se consuma integral intr-un singur ciclu de exploatare, asigurarea
continuitatii procesului de productie si a ritmicitatii vanzarilor va necesita o innoire permanentd a
stocurilor, carora, din punct de vedere financiar, le corespund surse permanente de finantare.

Partea din resursele financiare care asigura finantarea permanentd a activelor circulante se
numeste fond de rulment.

Din punct de vedere contabil, fondul de rulment reprezinta excidentul de capital permanent fata de
imobilizarile in active imobilizate.

Fond de rulment = Capital permanent - Active imobilizate
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Dupa continutul lui fondul de rulment poate fi:

- Fondul de rulment brut( FRB)- este fondul de rulment total, desemneaza toate elementele de active
circulante posibile de a fi transformate in bani in termen mai mic de un an, adica sa se reinnoiasca
parcurgand fazele ciclului de exploatare.

- Fond de rulment net(FRN ) - este parte din capitalul permanent care este utilizat pentru finantarea
activelor curente. Se calculeaza:

FRN= Capital permanent - ATL sau FRN= Active circulante - DTS

- Fond de rulment propriu (FRP) - reprezinta excedentul capitalului propriu fata de activele
imobilizate si aratd autonomia de care dispune o intreprindere in finantarea investitiilor in activele
curente.

FRP- Capital propriu - Acvtivele pe TL sau FRN- Datoriile la termen

- Fond de rulment strain (FRS)- reprezinta datoriile la termen si se calculeaza: FRS = Capital

permanent- Capital propriu sau FRN — FRP

2. Surse externe.

Situatia in care fondul de rulment real este mai mjc decat fondul de rulment necesar, impune
gasirea de noi surse pentru realizarea echilibrului dintre aceste doud fonduri. Reechilibrarea in
asemenea situafii se poate realiza fie prin majorarea capitalului permanent, fie prin atragerea de
resurse financiare pe termen scurt. Sporirea capitalului permanent se poate realiza prin recurgerea la
imprumuturi pe TL aporturi noi la actionariobtinerea subvientilor din partea statului . Aceste masuri
pot spori capitalul permanent si implicd majorarea fondului de rulment. In practica reintregirea
necesarului fondului de rulment se realizeaza din surse atrase, care pot fi: de la banci, se acorda
intreprinderii pe o perioadd pana la un an in anumite conditii $1 cu anumitd dobanda, credite
comerciale, reprezinta o forma de credit ce apare intre doud intreprinderi. Acest credit constituie un
mijloc eficient de acoperire a necesarului de finantare a ciclului de exploatare deoarece in practica
furnizorul nu solicitd garantii si este mult mai tolerant decit institutiile financiare in cazul

nerespectarii scadentei de plata.

4. Viteza de rotatie si eficienta activelor circulante
Folosirea eficientd a activelor circulante presupune existenta la intreprindere a unui

stoc optim de materie prima §i materiald, asigurarea ritmicitatii productii,
optimizarea(minimizarea) duratei de transformare a acesteia in mijloace banesti; precum si
estimarea posibilitdtilor de plasare pe termen scurt a mijloacelor banesti temporar
disponibile cu scopul obtinerii unor venituri din dobinzi.

Drumul pe care il parcurge activele circulante din forma initiala pind la intoarcerea in
forma lor initialda se numeste circuit(rotatie).

Estimarea 1n numa de zile rotatiei ii corespunde 3 tipuri de timp:
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timpul de aprovozionare
timpul de productie
timpul de comercializare

Cu cat este mai mare numarul de rotatie activelor circulante, intr-un diapozon de timp si
cu cit mai mare este diferenta dintre mijloacele financiare avansate si cele eventual
incasate cu atat mai mare va fi eficienta activelor circulante. Indicatorii de apreciere a

eficientii activelor circulante sunt:

1.Numairul de rotatii a activelor circulante (n) calculat ca raportul dintre

volumul vanzarilor si valoare activelor circulante.

N= Volumul vanzarilor
Valoare activelor circulante

Rezultatul obtinut indica de cate ori activele circulante au parcurs un ciclu intreg : bani -
marfa - bani.

2.Duarata unei rotatii a activelor circulante (Dr) calculata conform raportului:

Dr = Active circulante * 360 zile sau 360 zile
Volumul vanzarilor n

3.Eficienta utilizarii activelor circulante:

Ef= (Dz-Dzo)* VV;
360

VV1-Volumul vanzarilor efectuate din perioada de gestiune
Dz1-durata in zile a unei rotatii a activelor circulante perioada curenta

Dz0- durata in zile a unei rotatii a activelor circulante perioada precedenta

Rezultatul obtinut cu semnul minus inseamna eliberare de active circulante, iar cel cu
semnul plus inseamna imobilizari de resurse financiare.
*Accelerarea vitezii de rotatie a activelor circulante trebuie efectuata in cele trei stadii ale ciclului

de exloatare:

in faza aprovizionarii obiectivul urmdrit trebuie si fie:
-asigurarea cu stocuri la timpul oportun si cantitati optime;
-diversificarea si selectarea furnizorilor etc.
in faza producerii:
-utilizarea tehnologiilor moderne;
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-asigurarea cu forte de munca in cantitati optime si inalta calitate etc.

in faza comercializarii:

-organizarea unor expozitii in orase mari din tarda, comercializarea produselor in magazinele
specializate;

-acordarea rabaturilor;

-studierea clientilor pentru a evita creantele dubioase .
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Tema 6. Veniturile si cheltuielile intreprinderii

1.Continutul si componenta costurilor si cheltuielilor intreprinderii;
2.Continutul si componenta veniturilor;

3.Rezultatele financiare ale intreprinderii si metodele de calcul a lor.

1.Continutul si componenta consumurilor si cheltuielilor intreprinderii
Sistemul contabil bazat pe standardele nationale de contabilitate face distinctie intre notiunea de

costuri si cea de cheltuieli.

Consumurilor reprezinta resursele intreprinderii utilizate pentru fabricarea produselor,
prestarea serviciilor in scopul obtinerii venitului. Acestea sunt nemijlocit legate de procesul de
productie, gasesc reflectarea materiald in stocurile de productie finita si productie 1n curs de executie si
sunt recuperate in urma vinzarii acestora.

In dependenta de reflectarea costurilor in costul produselor finite deosebim consumurilor directe si
costuri indirecte de productie.

Consumurile directe- sunt costurile identificate nemijlocit pe un anumit produs: materii
prime si materiale energie, retribuirea muncii lucratorilor din activitatea de productie.

Consumurile indirecte sunt consumurile care nu pot fi identificate direct pe un produs, ele fiind
antrenate 1n deservirea si gestiunea subdiviziunilor de productie: amortizarea mijloacelor fixe cu destinatie
productiva, costuri de Intretinere a aparatului de productie in stare de lucru etc.

In raport cu modificarea consumurilor in dependenti de volumul productiei fabricate deosebim
costuri variabile si costuri constante.

Consumurile variabile se modifica proportional cu volumul productiei lucrarilor executate,
serviciilor prestate. In aceasta categorie se includ: costuri de materii prime, energie, apa si combustibil,
salariie personalului care lucreaza in sectiile de productie.

Costuri constante sunt costurile care raman constante intr-un anumit diapazon indiferent de
modificarea volumului productiei fabricate.
In componenta costuri care se includ in costul vanzirilor se prevad urmatoarele articole:

e Consumuride materiale (materia prima, materialele, energia. caldura),

e Consumuriprivind retribuirea muncii(salarii, premiile),

e Consumuriindirecte de productie (costurile variabile si fixe).

Cheltuielile reprezinta resursele utilizate si pierderile care apar ca rezultat al activitatii
economico-financiare si nu sunt legate nemijlocit de procesul de productie .
Spre deosebire de costuri, cheltuiclile nu se includ in costul produselor fabricate ci se reflectd in
Raportul privind rezultatele financiare si se scad din venituri la determinare profitului net al perioadei

de gestiune.
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Cheltuielile se subdivizeaza in:

1.Cheltuielile activitatii operationale cuprind:

Costul vinzarilor:

costul serviciilor si lucrarilor prestate;

valoarea contabild a marfurilor si produselor vindute etc.

Cheltuielile de distribuire:

Cheltuieli cu personalul comercial:

Cheltuieli privind amortizarea, intretinerea si reparatia activelor imobilizate cu destinatie
comerciala:

Cheltuieli cu ambalajele si alte materiale utilizate la comercializarea produselor si marfurilor;
Cheltuieli de transportarea produselor si marfurilor ;

Cheltuieli de publicitate si marketing;

Cheltuieli privind reparatiile si deservirea produselor si marfurilor In perioada de garantie;
Cheltuieli privind creantele comerciale compromise;

Cheltuieli privind returnarile si reducerile;

Alte cheltuieli de distribuire.

Cheltuieli administrative:

Cheltuieli cu personalul administrativ;

Cheltuieli privind amortizarea, intretinerea si reparatia activelor imobilizate cu destinatie
administrativa;

Cheltuieli cu impozitele si taxele, cu exceptia impozitului pe venit;

Cheltuieli in scopuri de filantropie si sponsorizare;

Cheltuieli privind serviciile cu destinatie administrativa;

Cheltuieli de protocol (reprezentanta);

Cheltuieli privind delegarea personalului administrativ;

Alte cheltuieli administrative;

Alte cheltuieli din activitatea operationala

Valoarea contabila si cheltuielile aferente altor active circulante;

Cheltuieli privind sanctiunile;

Cheltuieli privind dobanzile;

Cheltuieli privind lipsurile si pierderile din deteriorarea activelor imobilizate

si circulante;

Cheltuieli privind creantele compromise decontate, cu exceptia celor comerciale;
Cheltuieli aferente evaluarii stocurilor la valoarea realizabila neta;

Alte cheltuieli operationale
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2.Cheltuieli ale altor activitati:

Cheltuieli cu active imobilizate:
- Valoarea contabila si cheltuielile aferente imobilizarilor necorporale iesite;
- Valoarea contabild si cheltuielile aferente imobilizarilor corporale iesite;
- Valoarea contabild si cheltuielile aferente investitiilor financiare pe termen lung iesite;
- Valoarea contabila si cheltuielile aferente investitiilor imobiliare iesite;
- Valoarea contabila si cheltuielile aferente altor active imobilizate iesite;
- Cheltuieli privind provizioanele aferente activelor imobilizate;
- Pierderi din deprecierea activelor imobilizate iesite;
- Alte cheltuieli cu active imobilizate.
Cheltuieli financiare:
- Cheltuieli din diferente de curs valutar;
- Cheltuieli din diferente de suma;
- Cheltuieli privind redeventele;
- Valoarea contabila si cheltuielile aferente activelor imobilizate si circulante transmise cu titlu
gratuit;
- Cheltuieli aferente emisiunii §i operatiunilor cu actiuni proprii;
- Alte cheltuieli financiare.
Cheltuieli exceptionale
- Cheltuieli privind calamitatile;
- Cheltuieli privind alte evenimente exceptionale;
- Alte cheltuieli exceptionale.

Cheltuieli privind impozitul pe venit

2.Continutul si componenta veniturilor
Teoria financiarad recunoaste trei obiective ale intreprinderii: echilibrul financiar, rentabilitatea

si cresterea economica. Pentru realizarea acestora, intreprinderea achizifioneaza factori de productie,
prin combinarea carora, in anumite proportii dupa anumite reguli, se produc bunuri servicii din
vinzarea carora intreprinderea obtine venit.

Veniturile reprezinta afluxuri globale de avantaje economice obtinute de intreprindere pe
parcursul perioadei de gestiune sub forma de majorarea activelor sau micsorarea a datoriilor.

Cu alte cuvinte veniturile exprima valoarea de bunuri si servicii realizate de intreprindere, in
decursul unei perioade, calculate la preturile pietei sumele rezultate din depunerile la banca si
institutii financiare, din participarea la operatiunile de vanzare- cumparare a titlurilor, din operatiuni
speculative, din alte operatiuni ce nu contravin legislatiei tarii.

In functie de sursele de intrare, conform SNC veniturile se divizeaz in: venituri din activitatea

operationald, venituri din activitatea neoperationala.

31



1.Veniturile din_activitatea operationald cuprind:

Veniturile din vanzari care includ:

Veniturile din vanzarea produselor, marfurilor, prestarea serviciilor etc.

Alte venituri din activitatea operationali:

Venituri din iesirea altor active circulante;

Venituri din sanctiuni;

Venituri din recuperarea prejudiciului material;

Venituri din plusurile de active imobilizate si circulante constatate la inventariere;
Venituri din decontarea datoriilor cu termen de prescriptie expirat;

Alte venituri operationale.

2. Venituri din alte activitati:

Venituri din operatiuni cu active imobilizate

Venituri din iesirea imobilizarilor necorporale;

Venituri din iesirea imobilizarilor corporale;

Venituri din iesirea investitiilor financiare pe termen lung:
Venituri din iesirea investitiilor imobiliare:

Venituri din iesirea altor active imobilizate:

Venituri din reluarea pierderilor din deprecierea activelor:

Alte venituri din operatiuni cu active imobilizate:

Venituri financiare:

Venituri din diferente de curs valutar;

Venituri din diferente de suma;

Venituri din redevente;

Venituri din active imobilizate si circulante intrate cu titlu gratuit;
Venituri din dividende si participatii n alte entitati;

Venituri din dobanzi aferente altor activitatii,

Alte venituri financiare.

Venituri exceptionale:

Venituri din compensarea pierderilor din calamitati;

Venituri din compensarea pierderilor din alte evenimente.

3.Rezultatele financiare ale intreprinderii si metodele de calcul a lor.

Rezultatele actvitatii Intreprinderii se exprima prin urmatorii indicatori:
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e Venituri din vanzari - exprima valoarea productiei fizice realizate in decursul unei perioade;
insumeaza toate incasarile rezultate din vanzarea produselor, prestarea serviciilor(fara TVA);
VVz=Qv*Pv-TVA unde:

Qv-volum productiei vandute

Pv-pretul de vanzare unitar

TVA-taxa pe valoare addugata

Profitul Brut- reprezinta diferenta dintre vanzarile nete si costul vanzarilor;

PB=VVz-CV

3.Rezultatele financiare ale intreprinderii si metodele de calcul a lor.
Rezultatul activititii operationale care se calculeaza ca diferenta dintre veniturile

operationale si cheltuielile operationale;

RAO= PB +alte venituri operationale- Cheltuieli de distribuire-Cheltuieli administrative - alte
cheltuieli operationale.

Rezultatul din alte activitati calculat ca diferenta dintre veniturile din alte activitati si
cheltuielile din alte activitati.

Profit (pierdere) perioadei de gestionare pana laimpozitare se obtine insumand rezultatul
activitatii operationale cu rezultatul altor activitati

RPGPI=RAO +RAA

Cheltuielile privind impozitul pe venit se determind ca:
Profit perioadei de gestionare pani laimpozitare se inmulteste la cota de impozitare.
Profitul net. Acest indicator exprima venitul net realizat de intreprindere dupa achitarea tuturor
cheltuielilor fiscale (impozitul pe venit ) si reprezintd averea actionarilor care, in final, determina
capacitatea de autofinantare a intreprinderii.

PN= RPGPI-Cheltuielile privind impozitul pe venit

Profitul Net ramine la dispozitia intreprinderii si reprezinta principala sursa de crestere economica.
El se repartizeaza in:

constituirea fondului de remunerare a actionarilor;

constituirea fondului de rezerva;

constituirea fondului de dezvoltare economica etc.

33



Tema 7 Analiza financiara a intreprinderii.

1.Esenta si continutul analizei financiare. Metodele utilizate pentru analiza financiara.
2. Sistemul de indicatori utilizati pentru analiza financiara. Indicatorii profitabilititii.
3. Analiza rentabilitatii.

4. Analiza lichiditatii si solvabilitatii. Indicatorii gestionarii datoriilor si valorii de piata.

1. Esenta si continutul analizei financiare. Metodele utilizate pentru analiza financiara
Analiza financiara constituie un instrument managerial care contribuie la cunoasterea situatiei

financiare a intreprinderii, a factorilor §i cauzelor care au determinat-o in constientizarea trecutului si
prezentului, in vederea fundamentarii obiectivelor strategice de mentinere si dezvoltare a intreprinderii
intr-un mediu concurential.

Prin intermediul analizei financiare, se stabilesc punctele forte si punctele slabe ale gestiunii
financiare, avand la bazad anumite norme si criterii, se da o explicare a cauzelor obtinerii unor rezultate
nesatisfacatoare si se propun cai de imbunatatire a lor.

Analiza exista din timpuri stravechi si std la baza Intregii activitati practice si stiintifice a omenirii.
Analiza presupune descompunerea fenomenelor si proceselor ce se produc la intreprindere in partile lor
componente, evaluarea corelatiei acestea, evidentierea factorilor si cauzelor care determina geneza si
evolutia lor toate acestea reprezentind fundamentul deciziilor de dezvoltare viitoare.

Obiectivele de baza ale analizei financiare constau in:
e acumularea informatiei privind situatia Iintreprinderii pe piata internd si externd, nivelul
e informarea Intreprinderii despre cerintele standardelor si nivelul concurentei pe diferite piete;
e diagnoza si reglarea activitatii Intreprinderii;
e descoperirea si mobilizarea rezervelor interne de sporire a performantelor financiare;
e Intarirea autonomiei economico-financiare;
e cresterea eficientei economice;
e fundamentarea deciziilor financiare.
Functiile analizei financiare sunt:
e de informare;
e de evaluare a potentialului tehnico-economic;
e de apreciere a eficientei patrimoniului intreprinderii;
e de realizare a relatiilor cu mediul extern.
Rolul analizei financiare poate fi rezumat si sistematizat astfel:
e analiza reprezintd baza elabordrii unor planuri reale, temeinic fundamentate din punct de vedere

stiintific, ale intreprinderilor;
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e analiza constituie un instrument operativ de cunoastere si de reglare in procesul Indeplinirii acestor
planuri, revenindu-i, in aceasta privintd urmatoarele atributii:

- de urmarire a executdrii planului pe diferite perioade de timp:

- de depistare a diverselor situatii nefavorabile care apar pe parcursul indeplinirii planului;

- de descoperire si mobilizare de noi rezerve pentru imbunatatirea rezultatelor activitatii economico-
financiare.

Explicarea fenomenelor economico-financiare ce au loc la nivel de intreprindere se realizeaza cu un
ansamblu complex si variat de metode, tehnici si instrumente de analiza financiara. in functie de
scopurile urmarite, in cadrul analizei financiare poate fi facuta o grupare a metodelor folosite, in functie
de laturile fundamentale ale cunoasterii—latura calitativa si latura cantitativa.

Calitatea sistemului de indicatori si capacitatea acestuia de a oferi informatii utile in analiza
financiara reprezintd o condifie esentiald in obtinerea unui diagnostic complet si eficient asupra activitafii
intreprinderii. Analiza indicatorilor, precum si concluziile generate de aceasti analizd, sunt foarte
importante pentru cunoasterea situatiei actuale si a evolutiei intreprinderilor de catre: managerii
intreprinderii, care sunt interesati de cunoasterea eficientei activitatii intreprinderii.

Sistemul de informatii ca premisa a efectuarii analizei financiare.

Formarea bazei informationale reprezintd punctul de plecare al intregului proces. Sursele informationale
sunt multiple si variate . Ele pot fi localizate atat in cadrul firmei analzate cat si in exteriorul acesteia.

La nivelul agentiilor economici, sistemul de informatii necesare analizei se formeaza din doud categorii
de surse: Surse interne, care reflectd functiunea propriu-zisa a intreprinderii si sursele externe de
informare sunt necesare pentru orientarea activitatii si adaptarii ei la modificarile ce se pot produce in
mediul economic §i financiar in care activeaza intreprinderea, ajutind-o la dimensionarea noilor obiective
strategice de dezvoltare. Ele se obtin din: publicatii de specialitate, legislatia in vigoare, informatii

juridice, fiscale.

2.Sistemul de indicatori utilizati pentru analiza financiara.
Indicatorii profitabilitatii.

Analiza financiara se efectuiaza in baza unui sistem de indicatori care pot fi structurati in felul urmator:
- Indicatori ai rezultatelor activitatii economico-financiare
- Indicatorii rentabilitatii
- Indicatorii lichiditatii
- Indicatorii gestionarii datoriilor
- Indicatorii gestionarii activelor
- Indicatorii valorii de piata
I. Indicatori ai rezultatelor activititii economico-financiare (indicatorii profitabilitatii)- orientati in

stabilirea ritmului de crestere (sau descrestere) a rezultatelor financiare .In acest mod pot fi indentificate
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domeniile de activitate in care s-au inregistrat rezultatele satisfacatoare sau pot fi luate masuri pentru
lichidarea cauzei obtinerii unor rezultate scazute .
In cadrul acestei grupe de indicatori fac parte:

Volumul véanzirilor. In conditiile economiei de piata, in care factorul pietei are impact semnificativ
asupra rezultatelor financiare ale Intreprinderii, volumul vanzarilor reprezinta un indicator esential pentru
aprecierea locului Intreprinderii in sectorul sau de activitate, a pozitiei sale pe piata, a aptitudini acesteia
de a lansa si dezvolta activitati profitabile. Volumul vanzarilor reprezinta suma totala a veniturilor din
operatiuni comerciale efectuate de o intreprindere si cuprinde: veniturile din vanzarea produselor si
serviciilor, veniturile din vanzarea activelor pe termen lung, veniturile vanzarea stocurilor, altele decat
cele de produse finite.

Volumul vanzirilor = ¥ Vi sau Volumul vanzarilor=Y q p unde:

Vi-. reprezinta venituri din vanzari,

q - cantitatea de bunuri vandute, p - pretul mediu de vanzare.

Profitul. Ca indicator de eficienta a activitatii economice, profitul reprezinta ceea ce se obtine in plus,
fata de cat s-a cheltuit in activitatea economica.

Metoda traditionald de determinare a profitului consta in compararea cheltuielilor reale efectuate de
intreprindere pe parcursul unei perioade cu veniturile reale obtinute in aceeasi perioada. Analiza
profitului include:

e analiza-diagnostic a rezultatului perioadei de gestiune pana la impozitare;
e analiza-diagnostic a rezultatului obtinut din activitatile: operationald, investitionala, financiara
e analiza profitului net.

3.Analiza rentabilitatii
Il. Indicatorii rentabilitatii

Indicatorii rentabilitatii. In conformitate cu sistemul actual de evidentd contabild, indicatorii eficientei
utilizarii potengialului tehnico-economic si financiar sunt reprezentai de indicatorii rentabilitafii,
structurati in trei grupe:
e rentabilitatea economica,
e rentabilitatea vanzarilor,
e rentabilitatea financiara.

Pe baza acestui sistem de indicatori, pot fi identificate domeniile de activitate in care s-au inregistrat
rentabilitati scazute sau nerentabilitate.
Nivelul eficientei economice se masoara cu ajutorul unui sistem de indicatori intre care cei ai rentabilitatii
ocupa un loc deosebit de important.
Rentabilitatea reprezinta capacitatea intreprinderii de a realiza profit necesar reproductiei, dezvoltarii si

remunerdrii capitalurilor Intreprinderii.
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Masura rentabilitatii este redatd de un sistem de rate de eficientd, care masoarard gradul in care se
utilizeaza diverse resurse ale intreprinderii. Sistemul de rate de rentabilitate include:
I. Rata rentabilitatii vanzarilor (R,)

Rv= Profit brut *100%
Vanzari nete

Indicatorul indica profitul care se obtine la un leu vanzari.

Il .Rata rentabilitatii activelor (rentabilitatea economica)

Rentabilitatea economicd exprima gradul de valorificare al capitalului total, al capitalului fix si al
capitalului circulant. Rentabilitatea activelor reflecta cate unitati monetare au fost necesare intreprinderii
pentru obtinerea unei unitdfi conventionale de profit, indiferent de sursa atragerii acestor mijloace.
Nivelul rentabilitatii economice se masoara prin intermediul ratelor de rentabilitate, pornind de la un
rezultat financiar (profit pand la impozitare, din activitatea operationald, profit net) si ansamblul
mijloacelor economice utlizate, precum:

1. Rentabilitatea activ( Ra)=Profit pana la impz. *100% sau Ra= P.N_*100%
Total Activ Total activ

2.Rentabilitatea Mijl. Fixe(Rmf)= Profit pana la impozitare *100%
Valoarea medie anuala a MF

3.Rentabilitatea A.Circulante(Rac)=_Profit pana la impozitare *100%
Valoarea medie a AC

4.Rentabilitatea Capitalului Perm(Rcp) = Profit pana la impozitare *100%
Capital Permanent

II1.Rentabilitatea Financiara.

Rentabilitatea financiara (R¢) exprima capacitatea intreprinderii de a realiza profit net prin capitalurile
proprii angajate in activitatea sa. Rentabilitatea financiara reflectd scopul final al actionarilor unei
intreprinderi, exprimat prin rata de remunerare a investitiei de capital ficuta de acestia in procurarea
actiunilor intreprinderii sau a reinvestirii totale sau partiale a profiturilor ce le revin pe drept.

Rentabilitatea Financiara(Rf)=  Profit Net *100%
Capital Propriu

Este necesar ca rata rentabilitatii financiare sa fie superioara ratei dobanzii pe piata, ceea ce conduce la

cresterea cursului bursier al actiunilor, la atragerea noilor actionari.

4. Analiza lichiditatii
II1. Indicatorii lichiditatii masoara capacitatea Intreprinderii de a-si onora obligatiunile financiare pe

termen scurt prin activele sale curente,adica transformarea activelor sale in bani, iar gradul de lichiditate
caracterizeaza capacitatea de platd a intreprinderii.Gradul in care intreprinderea poate face fata datoriilor

pe termer scurt se numeste solvabilitate, care se masoara prin intermediul ratelor de lichiditate:
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1. Rata lichiditatii imediate(absoluta) (L),

Li= Numerar + Investitiile peTS
Datorii pe termen scurt
O valoare pertinentd a raportului este dificil de stabilit. Exceptional daca mijloacele banesti ar fi

suficiente pentru a alimenta integral fluxurile monetare de iesire. Teoria economicd apreciaza cd o
valoare de 0.2-0.3 ar exprima rationalitatea unei intreprinderi bine administrate din punct de vedere
financiar.

2. Rata lichiditatii relative(intermediare) (L1i),
pune in evidenta capacitatea intreprinderii de a-si achita datoriile devenite scadente fara a fi obligata sa-si
vanda stocurile.

Lr= Numerar + Creante + Investitii pe TS
Datorii pe termen scurt

Nivelul coeficientului trebuie sa fie, de regula- 0.7- 1.

eqeiw e

scurt, bunurile patrimoniale curente in mijloace

Lc= Active Circulante
Pasive Curente

Indicatorul pune in evidentd importanta si calitatea bunurilor detinute de intreprrindere la care ea
poate face apel atunci cand este nevoitd sa-si achite, la scadentd, datoriile contractate pe termen scurt.
Nivelul trebuie sa fie mai mare ca 1. Practica mondiala apreciaza ca valoarea minima a acestui indicator
trebuie sa fie 1, iar valorile cuprinse intre 1.2-1.8 indica o situatie financiara favorabild care insufla
incredere creditorilor.

V. Indicatorii gestionirii datoriilor si a stabilititii financiare indica gradul in care intreprinderea
utilizeaza creditul in finantarea activelor sale. Setul de indicatori calculati in cadrul acestei grupe exprima
atat ponderea pe care o detin resursele financiare proprii in totalul resurselor financiare ale intreprinderii,
cat mai ales masura in care intreprinderea dispune de resurse financiare proprii pentru constituirea
activelor

V.Indicatorii gestionarii activelor, arata cat de eficient utilizeaza intreprinderea activele sale.
Fiecarei etape a ciclului economic ii corespunde o perioadd de timp necesara finalizarii de resurse
banesti. Cunoasterea duratei fiecarei faze a ciclului economic de transformare fizica a capitalului prezinta
interes deosebit pentru fiecare agent economic pentru stabilirea vitezei de circulatie a numerarului si, pe
aceasta baza, adoptarea deciziilor de interventie in vederea reglementarii masei numerarului. Cu cat mai
repede are loc procesul de transformare a capitalului, cu atat mai mic este riscul de a investi in activitatea
respectiva, respectiv riscul de rentabilitate si lichiditate.

VLIndicatorii valorii de piata, care caracterizeaza activitatea intreprinderii pe piata de valori,

marimea veniturilor si dividendelor.
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Probleme propuse pentru rezolvare

Tema 2: Continutul si structura mecanismului financiar
Problema 1

O societate comerciala prezintd urmatoarea situatie:
Capitalul propriu - 55000 lei

Capitalul imprumutat - 84000 lei

Rentabilitatea economica (Re) = 12%

Rata dobanzii (D) = 16%

Sa se determine efectul de indatorare.

Problema 2

Intreprinderea prezinta urmatoarea situatie:
Capitalul propriu - 7000 lei

Capitalul imprumutat - 16000 lei
Rentabilitatea economica (Re) = 10%

Rata dobanzii (D) = 8%

Sa se determine efectul de indatorare.

Problema 3

Pasivul bilantului unei societati comerciale este compus din:

Capital propriu — 1500000 lei

Datorii pe termen lung-950000 lei

Datorii pe termen scurt - 300000 lei

Sa se stabileasca capacitatea de indatorare pentru finantarea proiectului.

Analizati situatia daca intreprinderea poate sa procure un utilaj in valoare de 2000000 lei, tinand cont de

criteriul destinatiei fondurilor.

Problema 4

Pasivul bilantului unei societati comerciale este compus din:

Profit Net - 110000 lei

Rezerve-70000 lei

Datorii pe termen lung-120000 lei

Datorii pe termen scurt - 160000 lei

Sa se stabileasca capacitatea de 1ndatorare pentru finantarea proiectului. Poate intreprinderea sa ia un

imprumut pe termen lung in marime de 200000 lei.
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Tema 3. Evaluarea proiectelor de investitii

Problema 1. Intreprinderea are de ales intre 2 proiecte ce tine de investitia intr-un utilaj cu
aceeasi destinatie cu termenul de utilizare de 4 ani, insa cu caracteristici de eficienta diferite

dupd cum urmeaza:

Tipul Valoarea de Fluxurile de mijloace banesti
utilajului achizitie | an Il an 11l an IV an
A 70 400 24 300 21 200 19 350 22 750
B 65 300 26 700 25 100 24 350 20 000

Cunoscand ca rata actualizarii este de 12%, sa se decida asupra investitiei optime in baza celor 3 criterii.

Problema 2. Un investitor urmareste posibilitatea de a cumpara un imobil de 20 000 lei. El
estimeaza ca aceasta investitie 11 va aduce:

I an- 2 700 lei

Il an- 3 200 lei

11 an- 5 700 lei

IV an- 6 400 lei

V an- 7 300 lei

La sfarsitul celui de-al V-lea an, investitorul va putea vinde imobilul la pretul de 10 000lei.
Se considera ca acest contract va fi finantat dintr-un credit bancar contractat la o rata a
dobanzii de 15%. Este avantajoasa aceastd oferta? Sa se determine prin metoda RIR daca
ratele actualizarii sunt de 16% si 18%.

Problema 3. Intreprinderea are de ales intre doua proiecte cu termenul de utilizare de 4 ani,
insa cu caracteristici si eficienta diferitd, dupa cum urmeaza:

Proiectul Valoarea de Fluxurile de mijloace banesti
achizitie | an Il an 11 an IV an
A 7 000 2 000 3000 4000 3000
B 7000 1500 2 000 4000 3000

Cunoscand ca rata actualizarii este de 20%, sa se decida asupra investitiei optime in baza
celor 3 criterii.

Tema 4. Finantarea activelor imobilizante

Problema 1

O intreprindere a pus in functiune un utilaj in valoare de 80000 lei, valoarea ramasa probabila -3000 lei.
Durata de utilizare-5 ani. Utilajul are capacitatea de a produce 476500 lei. Intreprinderea si-a propus sa
produca anual: I an -57500, Il an-156200, IIl an-117300, IV an-53000, V an- 92500. Sa se calculeze
amortizarea anuald, amortizarea cumulatd si valoarea contabila, conform metodei liniare, diminuarii

soldului, pe unitate de produs.
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Problema 2
Intreprinderea ,,Signal" a pus in functiune un utilaj cu valoarea de intrare 5 700 lei, valoarea rimasa
probabila - 500 lei, durata de functionare utila - 5 ani. Sa se calculeze amortizarea anuald, amortizarea

cumulata si valoarea contabila, conform metodei diminuarii soldului.

Problema 3
Intreprinderea ,,Stejar" a pus in functiune un utilaj, a carui valoare de inventar este de 16 435 lei, valoarea
rezidualda - 1 035 lei, durata de utilizare - 5 ani, horma amortizarii - 20%. Sa se calculeze, amortizarea

anuala, amortizarea cumulata si valoarea contabild, conform metodei diminuarii soldului.

Problema 4

Intreprinderea ,,Sigma" a pus in functiune un utilaj cu valoarea de inventar de 11 720 lei, valoarea reziduala
- 890 lei, durata de utilizare - 5 ani. Utilajul are capacitatea de a fabrica 95 000 piese.

Intreprinderea si-a propus sa produca in anul 1-15 500 piese; |1 - 21 500 piese; 111 - 32 400 piese; 1V - 17 000
piese; V - 8 600 piese. Sa se calculeze amortizarea anuala, amortizarea cumulata si valoarea contabila,

conform metodei liniare, diminuarii soldului, pe unitate de produs.

Problema 5

Intreprinderea ,Market" a pus in functiune un utilaj, a cirui valoare de intrare este de 12 000 lei, valoarea
ramasa probabila - 600 lei. Durata de utilizare - 5 ani, norma amortizarii - 20% (100/5), intreprinderea a
hotarat sa dubleze norma de amortizare. Sa se calculeze amortizarea anuala, amortizarea cumulata si

valoarea contabila, conform metodei liniare, diminuarii soldului.

Tema 5 Gestiunea activelor circulante la intreprindere.

Problema 1
Sa se calculeze eficienta utilizarii activelor circulante, efectul accelerarii sau Incetinirii duratei de rotatie
(vitezii de rotatie).

Indicatori Perioada de gestiune Perioada de gestiune
Precedenta No Curentda N1
Venitul din vanzari 102920 121856
Valoarea totald a
activelor circulante: 41200 32500
Stocuri 31000 22500
Creante 7200 6200
Numerar 3000 3800
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Problema 2

Sa se calculeze eficienta utilizdrii activelor curente, efectul accelerdrii sau Tncetinirii vitezii de rotatie.

Indicatori Perioada de gestiune Perioada de gestiune
Precedent NO curentaN1
Venitul din vanzari 630360 800000
Valoarea totala a activelor circulante 75378 150000
Problema 3
Sa se calculeze eficienta utilizdrii activelor curente, efectul accelerdrii sau Tncetinirii vitezii de rotatie.
Indicatori Perioada de gestiune Perioada de gestiune
Precedenta NO Curenta N1
Venitul din vanzari 68350 70240
Valoarea totala a activelor circulante 4250 4620

Tema 6. Veniturile si cheltuielile intreprinderii

Cunoscand structura veniturilor si cheltuielilor intreprinderii, sa se calculeze indicatorii profitabilitagii
(profitul brut, rezultatul activitatii economico-financiare, rezultatul perioadei de gestiune pana la impozitare,

profitul net).

Indicatorii Suma, mii lei
Venituri din vanzari 40300
Costul vanzarilor 28000
Alte venituri operationale 4000
Cheltuieli de distribuire 3800
Cheltuieli administrative 5500
Alte cheltuieli operationale 1560
Venituri din iesirea imobilizérilor cecorporale 5000
Venituri din dividende 2500
Cheltuieli aferente imobilizarilor necorporale iesite 3000
Venituri din diferente de curs valutar 1000
Cheltuieli privind diferentele de curs valutar 2000

Problema 2

Cunoscand structura veniturilor si cheltuielilor intreprinderii, sa se calculeze indicatorii profitabilitatii
(profitul brut, rezultatul activitatii economico-financiare, rezultatul perioadei de gestiune pana la impozitare,

profitul net).
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Indicatorii Suma, mii lei
Venituri din vanzari 120000
Costul vanzarilor 74230
Cheltuieli administrative 7800
\enituri din active circulante 15800
\enituri din recuperarea prejudiciului material 1800
Cheltuieli privind dobinzile 2400
Cheltuieli de transportarea produselor si marfurilor 590
Chelltuieli privind sanctiunile 1200
Profit din Alte Activitati 12900

Problema 3

Cunoscand structura veniturilor si cheltuielilor intreprinderii, sa se calculeze indicatorii profitabilitatii
(profitul brut, rezultatul activitatii economico-financiare, rezultatul perioadei de gestiune pana la impozitare,

profitul net).

Indicatorii Suma, mii lei

Venituri din vanzari 55300
Costul vanzarilor 32800
Alte venituri operationale 3500
Cheltuieli de distribuire 4100
Cheltuieli administrative 4500
Alte cheltuieli operationale 1700
Venituri aferente imobilizarilor necorporale iesite 5500
Venituri din dividend 3050
Cheltuieli aferente imobilizarilor necorporale iesite 2850
Venituri din diferente de curs valutar 200

Cheltuieli privind diferentele de curs valutar 1700
Venituri exceptionale 1500
Cheltuieli exceptionale 1350

Tema 7 Analiza financiara a intreprinderii.
Problema 1

In baza informatiilor privind efortul patrimonial si efectele realizate de intreprindere in perioada de gestiune,
sa se determine nivelul eficientei economico-financiare exprimate prin indicatorii rentabilitatii (rentabilitatea

vanzarilor, activelor, financiara).

Indicatorii Suma (mii lei)

1. Venituri din vanzari 98530

2. Costul vanzarilor 74200

3. Profit brut

4. Profit din activitatea operationala 14530
rofitul perioadei de gestiune pana la impozitare 9535

6.Profit net 7628

7. Valoarea medie anuala a activelor 112350
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Problema 2

In baza informatiilor privind efortul patrimonial si efectele realizate de intreprindere in perioada de gestiune,
sa se determine nivelul eficientei economico-financiare exprimate prin indicatorii rentabilitatii.

Indicatorii Suma (mii lei)
1. Venituri din vanzari 11691073
2. Costul vanzarilor 9399692
3. Veniturile din vinzarea produselor 334000
4. Venituri din iesirea altor active circulante 300854
5.Venituri din sanctiuni 120000
6.Alte venituri operationale 13500
7.Cheltuielile activitatii operationale 133500

8. Profit din alte activitati 112485

9. Valoarea anuala a activelor TL 19719920
10.Valoarea anuala a activelor TS 6242037
11.Capital propriu 23045373

Problema 3. Sa se determine indicatorii lichiditatii, cunoscind urmatoarea informatie din

bilantul contabil a unei intreprinderi:

Activ Suma Pasiv Suma
1.Active imobilizante 292 500 3.Capital Propriu 361 000
2.Active circulante 655 000 4.DTL 256 500
- stocuri 241 500 5.Credite bancare TS 84 000
-creante pe TS 336 000 6.Datorii comerciale 129 000
-investifii pe TS 77000 7.Alte DTS 117 000
-numerar 500
-alte active circulante -

Total Activ 947 500 Total Pasiv 947 500
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Studiul Individual ghidat de profesor

Materii pentru studiul
individual

Produse de elaborat

Modalitati de evaluare

Termeni de realizare

Unitatea de invatare 1. Continutul finantelor intreprinderii

1. Etapele distinctre al
conceptiilor despre
finante.

2 . Rolul finatelor in
economia moderna.

3. Organele cu atributie

in domeniul finantelor.

1.Glosar economic.
2.Cercetare de expert
,Organele cu atributii Tn
domeniul controlului
financiar”

Portofoliul
Investigarea

Saptamana 1

Unitatea de invitare 2. Continutul si st

ructura mecanismului financiar

1. Structura sistemului
mecanismului financiar.
2. Tipurile de parghii
financiar,

3. Indatorarea
intreprinderii.

1.Glosar economic.
2.Realizarea prezentarii
schemilor si tabelelor.
3.Studii de caz.

Proiectul
Rezolvarea problemelor
Studiul de caz
Rezolvarea problemelor

Saptamana 2

Unitatea de invitare 4. Evaluarea proiectelor de investitii

1. Sursele de finantare a
proiectelor investitionale
2. Riscurile
investitionale.

3. Interventia statului in

politica investitionald a

1.Glosar economic.
2.Cercetare de expert

,,» Modalitati de evitare a
riscurilor investitionale.
3.Comunicare.

Portofoliul
Demonstratia
informatiei selectate

Saptdmana 5

dimensionarea si
sursele de finantare.

de amortizare conform
legislatiei prevazute n
Republica Moldova.

problemelor si
studiilor de caz

intreprinderii.
Unitatea de invatare 5. Finantarea mijloacelor fixe
1. Gestiunea 1. Glosar economic. Portofoliul Saptamana 6
imobilizarilor 2. Studiu de caz: Corectitudinea
corporale: continutul, ”Determinarea fondului rezolvarii

Unitatea de

invitare 6. Gestiunea activelor circulante la intreprindere

1. Asemandrile si
deosebirile dintre
activele imobilizante si
activele circulante.

2. Metodele de
dimensionare a
stocurilor.

3. Eficienta activelor
circulante.

1.Glosar economic.

2. Realizarea diagramei
WEN.

2. Comunicare

3. Studiu de caz.

Prezentarea
informatiei din
comunicare

Saptamana 7

Unitate

a de Invitare 7. Veniturile

si cheltuielile intreprnderii

1. Clasificarea
cheltuielilor si veniturilor

1. Glosar economic.
2. Realizarea prezentarii

Portofoliul
Studii de caz,

Saptamana 9
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intreprinderii pe surse de
provienenta.

2. Sarcini de analiza a
indicatorilor
profitabilitatii in situatia
de profit si pierderi.

schemilor.
3. Comunicare
4. Studiu de caz.

probleme

Unitat

ea de Invitare 8. Analiza financiara a intreprinderii.

1. Metodele utilizate
pentru analiza financiara.
2. Sarcini de analizd a
indicatorilor rentabilitatii
3. Sarcini de analiza a
indicatorilor lichiditatii si
solvabilitatii.

1. Glosar economic.
2. Proiect ,,Metode ale
analizei calitative si
cantitative”.

3. Studii de caz.

Prezentarea
proiectului si a
datelor investigate
Studii de caz,
probleme

Saptamana 10
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