Modulul 3 GESTIUNEA FINANCIARA A INTREPRINDERII

Subiectele modulului:

1. Management-management financiar- contabilitate: aspecte definitorii;

1.1.Scopul si obiectivele managementului financiar;

1.2.Responsabilitatile manageriale privind managementul financiar al companiei;
1.3.Procese financiare la nivelul companiilor;

1.4.Bugetul de venituri si cheltuieli:

2. Tipuri si categorii de cheltuieli;

2.1.Metode de estimare a cheltuielilor;

2.2.Calculul pragului de rentabilitate;

2.3.Calculul adaosului comercial,

2.4.Estimarea veniturilor;

2.5.Proiectarea bugetului intreprinderii — modele financiare.

3. Analiza cost-beneficiu a investitiilor:

3.1.Analiza financiara a proiectelor de investitii a unei companii;

3.2.Instrumente de analiza cost-beneficiu: perioada de recuperare, valoarea prezenta neta,
pragul de rentabilitate al investitiei;

3.3.Analiza de risc a investitiei si utilizarea modelelor financiare pentru luarea deciziilor
financiare.

4. Analiza performantei financiare a companiei: 4.1.Instrumente financiare pe intelesul
managerilor non-finantisti (fluxul de numerar, contul de profit si pierderi, bilantul contabil);
4.2.Analiza s1 interpretarea datelor financiare;

4.3.Analiza profitabilitatii, solvabilitatii si lichiditatii;

4.4.Decizii financiare manageriale.

1. Management-management financiar- contabilitate: aspecte definitorii

Managementul financiar al unei intreprinderi se concretizeaza intr-un ansamblu de
principii, metode, tehnici, instrumente si actiuni, prin intermediul carora se fundamenteazad
deciziile financiare privind constituirea §i utilizarea eficienta a resurselor financiare in
contextul realizarii unor obiective strategice.

Necatind la faptul cd pot fi presupuse diverse obiective de gestiune a finantelor
intreprinderii In functie de ciclul de viata al activitdtii intreprinderii, managementul financiar

are drept obiectiv principal constituirea capitalului in marimea necesara si asigurarea



eficientei utilizarii lui, realizind pe aceasta cale suportul financiar pentru satisfacerea intereselor
proprietarilor - maximizarea valorii de piata a entitatii.
Pentru realizarea obiectivului principal, trebuie mentionate un sir de obiective
economice, si anume:
e maximizarea profitului;

e mentinerea lichiditatii si solvabilitatii la un nivel acceptabil;

evitarea falimentului si pierderilor financiare considerabile;

e ocuparea pozitiei de lider in lupta cu concurentii;

cresterea volumului de productie si vinzari;

solutionarea unor probleme cu caracter social;

supravietuirea in conditii de concurenta etc.
Esenta managementului financiar ca categorie economica se manifestd in functiile pe
care le indeplineste. Acestea pot fi divizate conventional n 2 grupe :
a) functii de baza, care sunt caracteristice oricarui tip de management;
b) functii specifice - caracteristice managementului financiar ca domeniu distinct al
gestiunii Intreprinderii.
Ca componentd principald, sinestatitoare a managementului general al entitétii,
managementul financiar indeplineste doua functii de baza:
a) planificarea, previziunea, organizarea, coordonarea si controlul activitatii
entitatii prin prisma criteriilor i mijloacelor specifice finantelor;
b) fundamentarea si adoptarea deciziilor financiare, legate de realizarea
obiectivelor propuse, luind in considerare criteriile de eficienta si risc
Catre functiile specifice se refera :
- gestiunea activelor curente si celor pe termen lung, precum si optimizarea structurii lor;
- gestiunea capitalului propriu si a celui imprumutat si optimizarea structurii acestuia;
- gestiunea investitiilor (reale si financiare);
- gestiunea fluxurilor de numerar (banesti);
- gestiunea riscurilor financiare si a situatiilor de criza financiara (faliment).
Atributiile managementului financiar :
= evaluarea eforturilor financiare ale tuturor actiunilor care urmeaza a fi intreprinse intr-
perioada data;

* asigurarea la momemntul oportun a capitalului necesar, la un cost cit mai mic posibil;



1.

2.

urmarirea modului de utilizare a capitalului in vederea asigurarii unei utilizari eficiente a

tuturor fondurilor atrase in circuitele financiare;

asigurarea si mentinerea echilibrului financiar pe termen scurt si pe termen lung in

concordata cu neecsitatile entitatii ;

urmadrirea obtinerii rezultatului financiar scontat si repartizarea acestuia pe destinatii s.a.
Managerul financiar este responsabil de politica financiara a entitatii in 3 domenii:
Politica de investitii. Aceasta politica este responsabild de constituirea potentialului
patrimonial (de active) al entitatii.
Politica de finantare. Prin intermediul politicii de finantare entitatea isi elaboreaza
strategia de asigurare a surselor necesare constituirii potentialului patrimonial.
Politica de dividend priveste decizia proprietarilor entitatii de a distribui dividende sau
de a le reinvesti 1n proiecte de investitii si dezvoltare a entitatii.

Rolul managementului financiar este de a crea un cadru de actiune favorabil, in care

urmeaza sa se stabileasca conexiunile dintre obiectivele financiare ale entitatii, valoarea de piata

a acesteia, mijloacele si instrumentarul utilizat pentru masurarea performantelor financiare.

Obiectul managementului financiar, adica ce se studiaza in cadrul acestei stiinte sunt:

relatiile financiare, resursele financiare si fluxurile lor.

Entitatea economica intra in relatii cu diversi subiecti pe care ii intilneste pe diferite piete

in cadrul cérora are loc schimbul de bunuri si servicii. Schimburile se fac pe baza de moneda,

dind nastere relatiilor financiare cu diversi subiecti si anume:

Cu statul (bugete de toate nivelele si fonduri extrabugetare) privind achitarea diferitor
taxe, impozite, plati obligatorii, primirea subventiilor, ajutoarelor din partea organelor
statale etc.);

Cu institutiile financiare (organizatii de imprumut, s.a.) referitor la contractarea si
achitarea creditelor, imprumuturilor, depozite bancare, achitarea dobinzilor etc.

Cu companiile de asigurari (la achitarea primelor de asigurare si la recuperarea
despagubirilor s.a.);

Cu bursele de valori, fonduri de investitii — operatii de plasare a valorilor mobiliare,
formarea portofoliului investitional s.a.

Cu furnizori, antreprenori, clienti privind procurarea, vinzarea de active in credit,
incasarea/plata penalitatilor, sanctiunilor, transferuri banesti,

Cu diferiti participanti si directii de activitate in cadrul grupurilor financiare si de

productie, corporatiilor internationale;



* Cu personalul (remunerarea muncii, defalcari in diverse fonduri din numele salariatilor,
acordarea de avansuri, etc.);
= cetatenii, care se ocupa cu activitatea investitionala si emitentii, etc.
In cadrul relatiilor financiare se particularizeaza trei categorii de relatii:
= relatii care exprima un transfer de resurse banesti cu titlu nerambursabil; acestea sint
impozite si taxe;
= relatii care exprimd un imprumut de resurse banesti pe o perioada de timp determinata,
pentru care se percepe dobinda; acestea sint relatii de credit, mijlocite in principal de
banci;
= relatii care exprima, dupa caz, un transfer obligatoriu in schimbul unei contraprestatii

(achitarea unei datorii sau Incasarea unei creante).

Subiectii managementului financiar sunt considerati persoanele si organele implicate,
cu rol direct sau indirect, in fundamentarea deciziilor financiare: actionarii, conducatorii,
creditorii, statul s.a. In literatura de specialitate acestia mai sunt intilniti sub denumirea de
stakeholders.

Functia financiard a intreprinderii poate fi definitd ca ansamblul activitatilor de
asigurare si repartizare si utilizare rationald a mijloacelor financiare necesare desfasurarii
continue si rentabile a activitatii, precum si de analiza si control a rezultatelor obtinute. Aceasta
functie asigurd functionarea sistemului intreprinderii in conditii eficiente, controland intrarile
si iesirile din sistem, precum si reglarea corespunzdtoare a activitdtii intreprinderii.

Se poate afirma ca functiunea financiara are un puternic caracter de sinteza, control si
corectie.

Scopul functiunii financiare este de a apara si consolida patrimoniul si autonomia
financiard a intreprinderii.

Functia financiard inseamnad adoptarea celor mai importante decizii de catre
managementul firmei (de resurse, de investitii, de creditare, de repartizare a profitului). Functia
financiard presupune §i gestionarea fluxurilor financiare si realizarea permanenta de fluxuri
financiare cu mediul economic extern (atragerea de resurse, incasdri si plati, emiterea de titluri
financiare, impozite si taxe).

Functiunea financiara are rolul de a asigura in mod curent si la cele mai mici costuri
fondurile intreprinderii si de a controla buna utilizare a fondurilor precum s§i rentabilitatea
operatiunilor carora le sunt afectate resursele financiare4.

Pentru indeplinirea acestui rol, functiunea financiara trebuie sa realizeze, in conditii de

echilibru, trei actiuni principale ale intreprinderii: investitiile, finantarea lor, repartizarea



profitului. Este evident ca deciziile in acest domeniu apartin conducerii generale a
intreprinderii, dar modalitatile de executie revin Intru totul functiunii financiare pentru alegerea
mijloacelor, pentru gestiunea activelor si pasivelor, pentru controlul realizarii acestor decizii si
pentru analiza consecintelor lor5.

Functiunea financiara furnizeaza si mengine resursele de capital sau banesti ale
intreprinderii si ofera conducerii ei un sistem de indicatori financiari de urmadrire si control, care
contribuie la orientarea tuturor activitatilor din Intreprindere.

Activitatile financiare din intreprindere pot fi clasificate astfel:

> previziune si prognoza financiara (elaborarea studiilor si a bugetelor devenituri si
cheltuieli pe termen scurt si mediu);

» controlul financiar (organizarea si exercitarea controlului financiar preventiv si a
controlului gestionar de fond asupra gospodaririi mijloacelor materiale si banesti);

> executia financiard (intocmirea documentelor necesare constituirii si cresterii
capitalului social, calcularea si repartizarea profitului, fundamentarea preturilor,
finantarea investitiilor.);

» analiza financiara (elaborarea de studii si analize cu privire la potentialul financiar al
intreprinderii, la eficienta utilizarii fondurilor financiare, la cresterea rentabilitatii si a
altor indicatori financiari);

» coordonarea financiara (activitatile prin care se armonizeaza deciziilesi actiunile
personalului firmei si ale subsistemelor sale in cadrul strategiilor adoptate).

Totodata, functia financiara cuprinde activitati care intra in atributiile conducerii
generale a intreprinderii (control, coordonare, prognoza, analizd), ce implicd luarea unor
decizii cu continut financiar, precum si activitati de executie (incasari, plati etc.).

Bugetul de venituri si cheltuieli este un instrument financiar ce se intocmeste la nivelul

intregii activitati a unei societdti, la nivelul unui proiect pe care societatea vrea sa il
implementeze sau la nivelul principalelor activitati desfasurate in companie.

Un buget de venituri si cheltuieli poate fi util in multe situatii:

o Pentru uz personal - in cazul in care doresti sa strangi bani pentru a-ti cumpara un lucru
mult dorit si doresti sa iti faci un plan de administrare a banilor pentru a-ti ajunge pe
durata estimata (de exemplu, atunci cand cumperi in rate, iar bugetul lunar este afectat
de aceasta cheltuiald). De asemenea, poti realiza un buget de venituri si cheltuieli anual.
Astfel, vei putea vedea unde se duc banii si sa te decizi ce masuri poti lua pentru a creste

veniturile;



Pentru un ONG - daca lucrezi intr-un ONG, bugetul pentru proiecte este esential. In
aceasta situatie, bugetul de venituri si cheltuieli are rolul de a-ti arata care proiecte sunt
sustenabile. Bineinteles ca, pe langa bugetele pentru proiecte, trebuie sa existe si un
buget mai mare, care sa le centralizeze pe acestea si sa ati ofere o imagine de ansamblu
asupra organizatiei;

Pentru firma - intr-o companie, pot fi stabilite mai multe bugete de venituri si cheltuieli.
Poti stabili cate un buget pentru fiecare proiect in parte, pentru fiecare linie de produse,
activitati etc. Mai mult, anumite produse pot fi organizate pe pachete si poti crea un
buget pentru fiecare dintre acestea. Previzionarea corecta a veniturilor si cheltuielilor
este vitala, deoarece un posibil esec poate afecta intreaga linie de produse/servicii din
acel buget. Similar situattei din organizttiile neguvernamentale, si firmele, in special
cele medii si mari, trebuie sa aiba si un buget care sa le cuprinda pe toate celelalte.

Bugetul de venituri si cheltuieli este un instrument financiar estimativ. In functie de

eficacitatea planificarii, bugetul poate fi:

Echilibrat - atunci cand cheltuielile sunt egale cu veniturile;

Deficitar - atunci cand veniturile sunt mai mici decat cheltuielile si este nevoie de
fonduri suplimentare pentru a reduce costurile;

Surplus bugetar - veniturile sunt mai mari decat cheltuielile si este recomandat sa se

faca o planificare pentru a fi folosite aceste venituri.



2. Tipuri si categorii de cheltuieli

Cheltuielile
Cheltuielile - diminudri ale beneficiilor economice inregistrate in perioada de gestiune
sub forma de iesiri sau reduceri ale valorii activelor sau de cresteri ale datoriilor care contribuie
la diminuari ale capitalului propriu, altele decit cele rezultate din distribuirea acestuia
proprietarilor;
Componenta cheltuielilor

» Cheltuieli ale activitatii operationale — cheltuieli determinate de procesul desfasurarii
activitatii operationale a entitatii.

» Cheltuieli ale altor activititi — cheltuieli conditionate de desfasurarea altor activitati (de
exemplu, de iesirea si deprecierea activelor imobilizate, de tranzactiile financiare, de
evenimentele exceptionale).

» Cheltuieli privind impozitul pe venit — suma totala a cheltuielilor privind impozitul pe
venit luate 1n calcul la determinarea profitului net (pierderii nete) al (a) perioadei de
gestiune.

Cheltuielile activititii operationale - sint generate de fabricarea si comercializarea

produselor, prestarea serviciilor, executarea lucrarilor, achizifionarea §i comercializarea
marfurilor, executarea contractelor de constructie, transmiterea in folosintd temporara a
activelor proprii in baza contractelor de leasing etc.
Cheltuielile activitatii operationale includ:

1) costul vinzarilor;

2) cheltuielile de distribuire;

3) cheltuielile administrative;

4) alte cheltuieli din activitatea operationala.

Costul vinzarilor cuprinde:

1) valoarea contabila (costul efectiv) a (al) marfurilor si produselor vindute si/sau transmise in
schimbul altor active, care se determina in functie de metoda de evaluare curenta a stocurilor
(costului mediu ponderat, FIFO, identificarii) aplicata de catre entitate in conformitate cu SNC
,»Stocuri”;

2) costul serviciilor (lucrarilor) prestate (executate) tertilor in cadrul activitatii operationale;

3) alte cheltuieli corelate cu veniturile din vinzari (de exemplu, costurile activitatii operationale

a entitatilor de microfinantare, de investitii).



Cheltuielile de distribuire - reprezinta cheltuieli aferente promovarii si comercializarii

produselor/marfurilor i serviciilor; pot fi suportate pind la comercializarea
produselor/marfurilor (de exemplu, cheltuielile de publicitate), In procesul comercializarii
acestora (de exemplu, salariile personalului antrenat in procesul de comercializare) sau dupa
comercializarea lor (de exemplu, cheltuielile pentru reparatia marfurilor in perioada de
garantie).

Componenta cheltuielilor de distribuire:

O Cheltuieli cu personalul implicat in procesul de ambalare, marcare, etichetare,
certificare, pastrare si comercializare a produselor/marfurilor si prestare a serviciilor,
precum si cu personalul serviciului vinzari si marketing.

O Costul materialelor utilizate in procesul de comercializare a produselor/marfurilor

(ambalare, etichetare, pastrare, deservire etc.).

U

Cheltuieli de depozitare si pregatire a produselor/marfurilor pentru comercializare.

U Cheltuieli de transportare si expediere a produselor/marfurilor de la depozitul entitatii
pind la locul de predare cumparatorului sau pind la statia de expediere (aeroport,
debarcader) cu conditia ca aceste cheltuieli le suporta vinzatorul.

O Cheltuieli legate de exportul produselor/marfurilor (drepturile de export, serviciile
brokerului vamal, serviciile terminalului vamal etc.).

O Cheltuieli aferente serviciilor de marketing primite.

Cheltuielile administrative - reprezinta cheltuielile aferente organizarii, deservirii si
gestionarii entitatii in ansamblu.

Componenta cheltuielilor administrative:

U

Cheltuieli cu personalul administrativ.

U Amortizarea, intretinerea si reparatia (cu exceptia costurilor capitalizate aferente
reparatiei) imobilizarilor necorporale si corporale, obiectelor de mica valoare si scurtd
durata cu destinatie administrativa.

O Plati pentru leasingul operational al imobilizarilor corporale utilizate in scopuri

administrative.

U

Cheltuieli privind rechizitele de birou, formularele documentelor primare si rapoartelor.
U Cheltuieli pentru paza obiectelor administrative si asigurarea securitatii antiincendiare

a acestora.

U

Cheltuieli privind delegarea personalului administrativ.

U Cheltuieli de protocol (reprezentanta), etc .



Alte cheltuieli ale activititii operationale- includ cheltuielile legate de desfasurarea

activitatii operationale a entitatii, dar care nu pot fi atribuite la costul vinzarilor, cheltuielile

de distribuire sau cheltuielile administrative.

Q
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Q

Componenta altor cheltuieli ale activititii operationale:
Valoarea contabila a activelor circulante vindute si transmise in schimbul altor active,
cu exceptia costului produselor/marfurilor vindute.
Costurile indatorarii, inclusiv:
comisioanele legate de contractarea creditelor bancare si imprumuturilor;
cheltuielile altor activitati legate de atragerea surselor imprumutate.
Valoarea contabild a lipsurilor si pierderile din deteriorarea activelor constatate la
inventarierea i receptia acestora, cu exceptia deteriorarilor recunoscute de vinzator.
Costul produselor constatate ca rebut definitiv si cheltuielile legate de remedierea
produselor rebutate partial.
Pierderi cauzate de intreruperile in activitatile de baza.

Cheltuielile altor activititi- cheltuielile cu activele imobilizate, care reprezinta

cheltuielile aferente iesirii, cu exceptia lipsurilor si deteriorarilor constatate la inventariere;

Q

Q

cheltuielile financiare, care includ cheltuielile (pierderile) rezultate din operatiunile
financiare ale entitatii;

cheltuielile exceptionale, conditionate de evenimente atipice, care nu se manifestd
permanent sau cu regularitate (calamitati naturale, perturbari politice, modificari ale

legislatiei etc.).

Cheltuieli cu active imobilizate:

1) valoarea contabila a activelor imobilizate iesite (vindute, transmise in schimbul altor
active), cu exceptia lipsurilor constatate la inventariere, i transmise tertilor ca depunere
in capitalul social, predate in leasing financiar;

2) partea neamortizatd a valorii amortizabile a imobilizarilor necorporale si corporale
casate inainte de expirarea duratei de viata utila;

3) pierderi rezultate din casarea imobilizarilor corporale in cazul cind valoarea bunurilor
obtinute in urma casarii este mai mica decit valoarea reziduala a acestora;

4) costuri efective legate de iesirea activelor imobilizate (valoarea materialelor si
OMVSD utilizate, costul serviciilor prestate de catre alte entitati sau de subdiviziunile

auxiliare ale entitatii, cheltuielile cu personalul implicat etc.);etc.

Cheltuieli financiare:

1) cheltuieli privind redeventele;



2) cheltuieli aferente emisiunii actiunilor proprii si efectudrii operatiunilor cu acestea;
3) valoarea contabild a activelor imobilizate si circulante transmise cu titlu gratuit;
4) cheltuieli privind dobinzile;
5) cheltuieli aferente ajustarilor de valoare privind investitiile financiare pe termen lung
si curente;
6) cheltuieli aferente iesirii investitiilor financiare;
7) cheltuieli aferente diferentelor de curs valutar si de suma;
8) alte cheltuieli financiare.
Cheltuieli exceptionale:

1. valoarea contabild a activelor imobilizate si circulante iesite (distruse, casate,
expropriate etc.) ca rezultat al accidentelor, incendiilor, calamitatilor naturale si altor
evenimente exceptionale;

2. valoarea prejudiciilor (defectelor) din deteriordrile bunurilor in urma accidentelor,
incendiilor, calamitatilor naturale si altor evenimente exceptionale;

3. cheltuieli legate de prevenirea si/sau lichidarea consecintelor evenimentelor
exceptionale:

4. salariile angajatilor,

5. contributiile de asigurari sociale de stat obligatorii si primele de asigurare obligatorie de
asistentd medicala,etc.

Estimarea cheltuielilor operationale se va face in functie de documentele financiare din anii
anteriori. Pentru o estimare corecta, poti folosi inclusiv ofertele primite de la furnizori pentru
materii prime si materiale. Mai apoi, imparte cheltuielile in doua: cheltuieli fixe si cheltuieli
variabile.

Cheltuielile fixe sunt acelea care raman relativ neschimbate luni la rand. In aceasti
categorie intra: chiria, costul de leasing, abonamentul la internet, rata lunara la credit etc.

Cheltuielile variabile depind de activitatea realizati, astfel ca pot varia de la o luna la alta.

Prag de rentabilitate
Pragul de rentabilitate, cum mai este numit, Breakeven, reprezinta o modalitate de
evaluare a riscului in raport cu fluctuatiile mediului ambiant. Numit si punct critic sau punct de
echilibru, reprezintd acel volum al productiei la care costurile totale sunt egale cu Incasarile din
vanzarea productiei, iar rezultatul este egal cu zero. Activitatea economica devine rentabila
dupad ce rezultatul ei depdseste pragul de rentabilitate. Pand la acest nivel al productiei unitatea

inregistreaza pierderi.



Determinarea pragului de rentabilitate ar trebui sa reprezinte o obligativitate pentru
oamenii de afaceri aflati la inceput de drum, dar si pentru cei cu experientd in domeniu, care
doresc sd scoatd un produs nou pe piatd sau sa ia anumite masuri economice pentru cresterea
profitabilitatii. Prin calcularea exactda a pragului de rentabilitate a unei Intreprinderi,
administratorii vor sti cum sa-si planifice productia in asa fel incét sd-si acopere din vanzari
costurile totale, atat cele fixe, cat si cele variabile, la care sa se adauge o marja de siguranta ca
profit net, dar si ca centura de siguranta in cazul in care apar situatii economice nedorite.

Cel mai important element aratat de acest indicator economic este nivelul minim de
vanzari ce trebuie sa fie implementat pentru ca firma si nu inregistreze pierderi. In acest mod
se vor putea lua decizii corecte inainte de inceperea unei activitati, deoarece se va tine cont de
volumul de productie necesar pentru atingerea profitabilitatii.

Pragul de rentabilitate poate fi determinat:

I.  pentru intreaga activitate a unitatii,
Il.  pentru un singur produs.
Cum se determina pragul de rentabilitate la nivelul unitatii?

Acest punct critic este intdlnit atunci cand cifra de afaceri este egala cu cheltuielile

totale:
CA=CT

Cheltuielile totale (CT) se compun din cheltuielile fixe (CF) si cheltuielile variabile
(CV).

deci CA=CF +CV

Cu cat CA este mai mare cu atat riscul de exploatare este mai redus si rezultd ca unitatea
se adapteazd repede la modificarile mediului ambiant prin cantitatea productiei obtinute.

Diferenta dintre pragul de rentabilitate si cifra de afaceri este numita flexibilitate
absolutd sau marja de siguranta (MS). Acest indicator arata in ce masura poate oscila volumul
activitatii, fara ca aceasta oscilatie sa implice riscul inregistrarii unor pierderi.

Cu cat cifra de afaceri (CA) se situeazd mai departe de pragul de rentabilitate, unitatea
are stabilitate financiara mai mare.

Din studiile statistice s-a dedus ca unitatile economice se pot gasi in urmatoarele situatii:
- instabild cand CA se situeaza cu pand la 10% peste pragul de rentabilitate (MS<10%);
- relativ stabila cand CA se situeaza sub 20% peste pragul de rentabilitate (MS<20%);
- confortabila cand CA depaseste cu peste 20% pragul de rentabilitate (MS>20%).



Cum se determina pragul de rentabilitate pe produs?

Metodologia de determinare ia in considerare sensul de evolutie a costurilor si
veniturilor la modificarea volumului de productie.

Cand costurile variabile evolueaza in mod direct proportional cu volumul productiei se
foloseste modelul liniar de evolutie a costurilor variabile si a veniturilor, tehnica de calcul a
pragului de rentabilitate poate fi etapizata.

Costurile fixe (CF) grafic au forma unei linii paralele la axa volumului productiei.

Linia costurilor variabile (CV) porneste din origine si este crescdtoare, iar costurile
totale (CT) au o evolutie lineara ascendenta.

Daca pretul de vanzare este intr-o perioadd neschimbat, veniturile totale (CA) vor fi
reprezentate de o dreaptd cu o pantd mai mare decat cea a costurilor totale.

In punctul E, veniturile (CA) sunt egale cu cheltuielile totale (CT), iar profitul este nul,
si reprezinta nivelul minim de activitate, (productie) admis.

V=CT si P=0

sau QExP=CF+ CVE

Continuind explicitarea relatiei se obtine pentru punctul E (punctul de echilibru):

QEXxP=CF+QExCV

QEXP-QEXCV =CF

QE(P-CV)=CF

CFsi QE=P-CV

V — cheltuieli variabile pe unitatea de produs (materiale, salarii)

QE - marimea productiei fizice corespunzatoare pragului de rentabilitate (E). Ea
reprezintd o informatie absolut necesard in luarea deciziei de asimilare a unui produs nou, sau
a produsului planificat.

QE este nivelul de productie pentru care unitatea nu inregistreaza profit, ci din vanzarea
acestei cantitdti se obtine numai recuperarea cheltuielilor fixe si variabile.

Pentru o productie (volum de activitate) mai mare decat QE se realizeaza profit, in timp
ce pentru o productie mai mica decat QE se obtin pierderi.

Rezulta ca pragul de rentabilitate reprezintd nivelul productiei la care veniturile asigura
numai recuperarea cheltuielilor, iar profit se obtine la nivel de productie mai mari.

Profitul poate fi crescut prin manevrarea variabilelor cost si pret in urmatoarea maniera:

v" reducerea costurilor fixe prin actiuni cum sunt intretinerea preventiva a
utilajelor, utilizarea unor utilaje cu consum specific mai redus, fundamentarea

necesarului de personal TESA si a salariilor, etc;



v" reducerea costului variabil prin diminuarea consumurilor specifice de materii
prime si materiale, achizitionarea materialelor la preturi mai mici, rationalizarea
si organizarea judicioasa a proceselor de muncd;
produsului.

Pragul de rentabilitate reprezinta cantitatea de produse sau cifra de afaceri dincolo de
care unitatea obtine profit.

Determinarea acesteia, cat si analiza pragului de rentabilitate se face in legaturd cu
evolutia specifica a costurilor si preturilor, datoritd variabilitdtii pe termen scurt mai ales in
conditiile tranzitiei si inflatiei, a informatiilor care intervin in calculatie. Pe masura ce marimile
luate in calcul se modifica, pragul de rentabilitate trebuie reactualizat.

Cunoasterea pragului de rentabilitate al unitatii permite calcularea marjei de siguranta
cu care se fundamenteaza decizii financiare.

Adaos comercial:

» component al pretului cu ridicata sau cu amdanuntul, care reprezinta diferenta dintre
acesta si pretul de achizitie/livrare a marfurilor, indicat in documentele primare.

P venit al societatilor comerciale, al comerciantilor a carui marime se determina ca
diferenta dintre pretul de vanzare a marfii catre alti agenti economici participanti la
activitatile comerciale sau catre consumatorul final si pretul de achizitionare a bunului
respectiv.

» dimensiunile adaosului comercial trebuie sa asigure atat acoperirea cheltuielilor de
functionare efectuate de comerciant, cat si obtinerea unui anumit profit.

Produsele se comercializeaza pe teritoriul Republicii Moldova la preturi libere de
vanzare, cu exceptia produselor social importante, prevazute in anexa la Regulamentul, fata de
care se aplica masurile reglementarii de stat a preturilor.

De mentionat ca prevederile Regulamentului dat se rasfrang asupra tuturor subiectilor
lantului de distributie a produselor social importante, in cazul in care nu sunt prevazute
reglementdri special.

Lista produselor social importante pentru care este limitat adaosul comercial:

P 1. Paine de pana la 600 grame

P 2. Colacide pana la 300 grame

» 3. Lapte de consum de vaci cu un continut de grasimi de pana la 2,5% inclusiv (cu
exceptia laptelui ultrapasteurizat — UHT)

P 4. Chefir cu un continut de grasimi de pana la 1,0% inclusiv
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5. Branza de vaci proaspatd cu un continut de grasimi de pana la 5% inclusiv, fara
adaosuri

6. Smantana din lapte de vaci cu un continut de grasimi de pana la 10% inclusiv
7. Unt din lapte de vaci cu un continut de grasimi de pana la 79,0% inclusiv

8. Ulei de floarea-soarelui, cu exceptia uleiului dezodorizat

9. Faina de grau, cu exceptia fainii din grau durum

10. Orez, cu exceptia orezului de specialitate

11. Hrisca

12. Crupe, inclusiv gris si fulgi de ovaz

13. Preparate pentru sugari si preparate pentru copii de varstd mica

14. *ex. 630790, 481890 — masti medicale

15. *ex. 401511, 401519 — manusi medicale

16. *ex. 3808 — produse biocide (dezinfectanti medicali), incluse in Registrul national

al produselor biocide si in Registrul de stat al dispozitivelor medicale

Incepand cu 01 martie 2022, lista produselor social importante a fost suplinitd

prin Dispozitia Comisiei Situatii Exceptionale a Republicii Moldova nr. 02/2022.

>
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Carne de porc pe os (ne dezosatd) (pozitia tarifara 0203);

Carne de pasare (pozitia tarifara 0207);

Pesti congelati (pozitia tarifara 0303);

Zahar din sfecla (pozitia tarifara 1701);

Paste (nefierte, neumplute si nici altfel preparate) (pozitia tarifara 1902);

Ouad proaspete (de gaini din specia Gallus domesticus) (pozitia tarifara 0407);

Cartofi in stare proaspata (pozitia tarifard 0701);

Ceapa 1n stare proaspata (pozitia tarifara 0703);

Varza alba in stare proaspata (pozitia tarifard 0704);

Morcovi si sfecla rosie in stare proaspata (pozitia tarifara 0706).

Produsele social importante:

Se comercializeaza la preturi de achizitie/preturi de livrare cu aplicarea adaosului
comercial ce nu depaseste 20%, cu exceptia painii si a colacilor, pentru care adaosul
comercial aplicat nu va depasi 10%.

Produsele social importante, atat din import, cat si autohtone, care au fost supuse
procesarii in unitatile comerciale, se comercializeaza cu aplicarea adaosului comercial

ce nu depaseste 40% cumulativ de la pretul de achizitie/pretul de livrare.


https://gov.md/sites/default/files/document/attachments/2_25.02.2022.pdf

v

listarea (plasarea pe raft sau pe o portiune a acestuia, includerea in oferta cumpdaratorului
atat in magazinele fizice cat si vanzarilor on-line);

vanzari cu titlu promotional sau lichidare de stoc;

pentru publicitatea facutd de catre cumparator;

pentru serviciile de marketing prestate;

pentru personalul care se ocupa de amenajarea spatiilor de vanzare utilizate;

vvVvyyvyy

pentru returnarea sau lichidarea (distrugerea) produselor, in conformitate cu prevederile
alineatelor 9) — 11) ale art. 21* din Legea nr. 231/2010.
Veniturile

Veniturile reprezinta:

» cresteri ale beneficiilor economice inregistrate in cursul perioadei de gestiune, sub
forma intrarilor de active sau majorarii valorii acestora, sau a diminuarii datoriilor
care au drept rezultat cresteri ale capitalului propriu, cu exceptia cresterilor legate de
contributiile proprietarilor.

» cuprind beneficiile economice primite sau de primit de cdtre entitate in nume propriu.

Componenta veniturilor

» Venituri din prestarea serviciilor - venituri din executarea de catre entitate a unor
lucrari pe parcursul unei anumite perioade de timp (de exemplu, venituri din serviciile
de transport, reparatie, intermediere, consultantd, instruire, agrement-sport, instalare
a utilajului, telefonie, internet, turism).

» Venituri din vinzarea produselor si marfurilor - venituri din comercializarea
bunurilor produse de entitate sau cumparate pentru a fi revindute, inclusiv terenurile §i
alte imobilizari detinute in scopuri revinzarii.

» Venituri sub forma de dobinzi- venituridin utilizarea numerarului sau a
echivalentelor acestuia, precum si din detinerea obligatiunilor si a altor sume datorate
entitatii.

» Venituri sub forma de redevente - (royalty) venituri din utilizarea imobilizarilor
necorporale ale entitatii cum ar fi brevetele, marcile, drepturile de autor (copyright) si
software-ul pentru computere etc.

» Venituri sub forma de dividende - venituri din cotele detinute in capitalul social al
altor entitafi.

Veniturile se clasifica pe tipuri de activitati:

» Venituri din activitatea operationala

» Venituri din activitatea neoperationala



Veniturile din activitatea operationala cuprind sumele rezultate din activitatea de baza a
intreprinderii §i anume:
» veniturile din vinzari — incasarile din vinzarea produselor, marfurilor, prestarea
serviciilor, operatiile de barter, contractele de constructie;
» alte venituri operationale
Venitul din vanzari sau prestarea serviciilor
Acest indicator este cea mai importantd sursd implicatd in formarea propriilor resurse
financiare ale oricarei intreprinderi. Ele reprezinta una dintre determinarile esentiale ale vietii
financiare si economice a intreprinderii.
Venitul din vanzari sau prestarea serviciilor - se planifica in functie de:
Q nivelul cererii,
U particularitatile pietei de desfacere,
U categoriile de clienti (copii, femei, barbati),
O variatia cererii in timp (in dependenta de zilele de sarbatori, inceput de an scolar,
baluri de absolvire etc.)
La planificarea veniturilor din vinzari se foloseste urmatoarea formula:
Volumul vinzarilor = Cantitatea unitdtilor de produse* Pretul unitar de vinzare(pl)
Alte venituri operationale- sumele primite sau de primit din iesirea (vinzarea, schimbul)
activelor curente, cu exceptia produselor finite si marfurilor,
> arenda curenta,
» precum §i sub forma de amenzi, penalitati, despagubiri,
» recuperari de daune material,
» rezultate de modificari ale metodelor de evaluare a activelor curente.
Din veniturile din activitatea neoperationald fac parte sumele primite sau de primit
din alte feluri de activitati ale intreprinderii:
O veniturile din activitatea de investitii;
Q veniturile din activitatea financiara;
U venituri exceptionale.
Veniturile din activitatea de investitii in a caror componenta intra sumele rezultate
din:
Q iesirea si reevaluarea activelor pe termen lung ale intreprinderii, sumele incasate din
U vinzarea activelor nemateriale, terenurilor, mijloacelor fixe, dividendele calculate,
U dobinzile, sumele diferentelor din reevaluarea activelor pe termen lung iesite,

veniturile din



Q operatiunile cu partile legate;

Veniturile din activitatea financiara care cuprind:

U

sumele rezultate din transmiterea in folosinta altor persoane juridice si fizice, pe un
termen mai mare de un an, a activelor nemateriale si materiale pe termen lung,
valoarea activelor intrate cu titlu gratuit,

venituri sub forma de diferente de curs valutar,

subventii de stat, prime, premii §i sume sponsorizate,

U000

sume conform contractelor de neincludere in concurenta etc.;
Venituri exceptionale- la care se refera sumele primite de la organele de stat,
companiile de asigurari, persoanele juridice si fizice sub forma de recuperare a pierderilor

din calamitati, perturbari politice si alte evenimente exceptionale.

Bugetarea reprezinta un proces de determinare a actiunilor care urmeaza sa fie efectuate
in viitor si de prezentare a acestora sub forma unui sistem de bugete.

Bugetul reprezinti un document financiar, elaborat pand la momentul
efectuarii attiunilor previzibile. El reprezintd expresia monetard a planurilor de activitate si de
dezvoltare a intreprinderii care coordoneaza si concretizeazd in cifre proiectele
administratorilor.

Scopurile bugetarii (functiile bugetului) sunt:

* planificarea operatiunilor ce asigura realizarea obiectivelor strategice ale intreprinderii;

» coordonarea diverselor tipuri de activitati ale diferitelor subdiviziuni;

+ stimularea conducatorilor de toate nivelurile in vederea atingerii scopurilor centrelor de
responsabilitate;

* controlul activitatii curente, asigurarea disciplinei prevazute de plan;

» evaluarea indeplinirii planurilor de catre centrele de responsabilitate si conducatorii lor;

* instruirca managerilor si altor angajati din serviciile economico-financiare
ale intreprinderii.
Procedura de previzionare a bugetului in viitor presupune practic parcurgerea a trei pasi:

* Pasul 1: Proiectarea veniturilor din vanzari (in cazul firmelor comerciale) sau veniturilor
(daca organizatia este guvernamentala si primeste alocatii bugetare, sau NGO si
primeste subventii, donatii sau alte tipuri de fonduri) si cheltuielilor pentru perioada

planificata.



Pasul 2: Estimarea nivelului investitiilor necesare in active circulante si active
imobilizate necesare sd sustind proiectarea vanzarilor sau atingerea scopurilor
organizatiei.

Pasul 3: Determinarea nevoilor de finantare pentru perioada planificatd si proiectarea
fluxului de intrari si iesiri de numerar. Acestea se proiecteaza pentru cele trei activitati
distincte: operare, finantare si investitii, asa cum ilustreaza ciclul fluxului de numerar
din capitolul al patrulea.

Tipuri de bugete

Bugetele pot fi: fixe, flexibile si continue.

Bugetul fix (static) este proiectat sa ramana neschimbat chiar daca volumul activitatii se
schimba. Acest tip de buget nu este util pentru ca veniturile si cheltuielile previzionate
rareori egaleaza activitatea reala.

Bugetul flexibil este proiectat sda se modifice in concordanta cu variatia volumului de
activitate. Cheltuielile fixe nu sunt afectate de variatia activitatii, dar costurile variabile
cresc sau descresc in functie de variatia productiei si a vanzarilor.

In acest caz costurile actuale si cele planificate se calculeaza in conditiile volumului de

activitate. Acest sistem permite o comparatie semnificativa Intre cele douad tipuri de costuri:

planificate si reale (efective).

Modificarile in buget se aduc dupa ce activitatea a fost realizatd si se monitorizeaza

(lunar, trimestrial, semestrial). Bugetul flexibil poate fi util in controlul realizarii activitatii, in

special a costurilor si a performantelor.

Bugetul continuu are in vedere variatiile simultane si schimbarile care afectezd o gama
largd de activitati. Bugetul poate fi modificat oricand apare o variatie, o schimbare in
activitati, pe baza argumentului ca bugetul reprezinta orizontul managerului.

Procesul de intocmire a bugetului general poate fi divizat in doud parti componente:

O pregatirea bugetului operational;

O pregatirea bugetului financiar.

ETAPA 1. Bugetul vanzirilor.

Acest buget contine informatii privind volumul planificat al vanzarilor in expresie

cantitativa, pretul si venitul asteptat de la fiecare tip de produse.

La intocmirea bugetului vanzarilor se foloseste urmdtoarea formula:

Volumul véinzarilor = Cantitatea unitdtilor de produse * Pretul unitar de vinzare (bug)

(in expresie valorica) planificate pentru vinzare

(Rochii) 500 000 lei = 1 000 buc.* 500 lei



ETAPA 2. Bugetul de productie

Se intocmeste numai In expresie cantitativa si intra in sfera de responsabilitate a sefului

de productie. Obiectivul acestui buget il constituie asigurarea volumului productiei care
este suficient pentru satisfacerea cererii cumparatorilor si crearea unui nivel al stocurilor de
produse finite rational din punct de vedere economic.
La intocmirea bugetului de productie se foloseste urmatoarea formula:
Volumul productiei = Volumul vanzarilor (bug)+ Soldul previzional (necesar) de PF la
finele perioadei - Soldul de PF la inceputul perioadei (ef)
(Rochii) 1050 buc. =1 000 buc. + 200 buc. -150 buc.

ETAPA 3. Bugetul de asigurare cu materii prime si materiale.

Pentru 1intocmirea acestui buget poarta raspundere conducdtorul sectiei de
aprovizionare. Sarcina lui constd in procurarea oportund a materiilor prime si materialelor
pentru asigurarea unui proces continuu al productiei.

Acest buget contine calculul cantititii de materii prime si materiale care trebuie
procurata in perioada bugetara si valorii acestor achizitii.

Pot fi evidentiate doua stadii ale acestui calcul:

e calcularea volumului productiei pentru fabricarea careia este necesar sa se
procure materii prime si materiale (achizitiile necesare):

Achizitii necesare(un. fiz) = Volumul productiei (bug) * Consum unitar al
materialelor (bug) + Soldul final necesar de materiale (bug) Seldul initial de materiale (ef)
(Lana) 5 150 m = 1 050unit. * 3 m/unit. + 4 000 m — 2 000 m

e determinarea valorii achizitiilor fiecarui tip de materii prime si materiale si a
tuturor achizitiilor in total
Valoarea achizitiilor(un. val.) = Achizitii necesare(bug) * Pretul unitar al materialelor
(bug)
(Lana) 515 000 lei =5 150 m * 100 lei/m

ETAPA 5. Bugetul consumurilor directe materiale

Determind cantitatea, nomenclatorul si valoarea materiilor prime si materialelor
necesare pentru indeplinirea programului de productie al perioadei bugetare.
Pentru calcularea valorii fiecdrui tip de materii prime si materiale (CDM) se
aplica formula:
Valoarea materialelor utilizate (CDM) = Volumul productiei (bug) *
Consumul materialelor pe o unitate de produs (bug) * Pretul unitar al materialului (bug)
(Lana) 315 000 lei = 1 050 buc. * 3 m /unit.* 100 lei



ETAPA 6. Bugetul consumurilor directe privind retribuirea muncii

Acest buget determina timpul de lucru (in ore) necesar pentru indeplinirea volumului
planificat al productiei si consumurile banesti pentru retribuirea acestuia.

La intocmirea bugetului se utilizeazi ratele CDS pentru o unitate de produs. In lipsa
acestora, ele trebuie calculate tindnd cont de numarul, programul de lucru al salariatilor

incadrati nemijlocit la fabricarea unui anumit tip de produse si salariile tarifare ale acestora.

CDS=Volumul productiei (bug)*timp/unitate de produs (bug)*Tarif/unitate de produs (bug)

157 500 lei = 050 buc. * 6 ore/buc. * 25 lei/ora

ETAPA 6. Bugetul consumurilor indirecte de productie

Acest buget are doua obiective:

* sa integreze toate bugetele CIP elaborate de managerii pentru productie (adicd
ale tuturor subdiviziunilor de productie);

* acumuldnd aceasta informatie, sd calculeze normele (coeficientii) de repartizare a
acestor consumuri pe tipuri de produse fabricat.

ETAPA 7. Bugetul costului productiei fabricate.

Costul bugetar al PF se determina in baza consumurilor directe materiale, consumurilor
directe privind retribuirea muncii si consumurilor indirecte de productie in perioada bugetara,
tinand cont de stocurile planificate ale productiei in curs de executie.

Formula:

Costul produselor fabricate (bug) = S i 215 (ef)+ CDM (bug)+ CDS (bug)+ CIP(bug) + S
f 215 (bug)
ETAPA 8. Bugetul costului vanzirilor.

Acesta este un document de plan care contine costul productiei ce se prevede sa fie
vandute in perioada bugetara. Formula:
Costul vanzarilor = Soldul PF la inceputul perioadei (ef) + Costul PF in
perioada bugetara - Soldul PF la finele perioadei bugetare (bug)

ETAPA 9. Bugetul altor venituri operationale.

Reprezintd un plan detaliat al veniturilor operationale ale intreprinderii care nu sunt
legate de vanzarile productiei si nu se referd la activitatea de investitii si financiarda a
intreprinderii.
Acest buget este necesar la intocmirea bugetului de profituri/pierderi din activitatea operationala

a Intreprinderii pentru perioada bugetara.



ETAPA 10. Bugetul cheltuielilor comerciale.

In acest buget se detaliazi toate cheltuielile previzionale aferente desfacerii productiei
in perioada bugetara.

ETAPA 11. Bugetul cheltuielilor generale si administrative.

Reprezintd un plan detaliat al cheltuielilor operationale curente, diferite de cheltuielile
legate nemijlocit fabricarea si desfacerea produselor, dar necesare pentru mentinerea in
perioada bugetara a activitatii intreprinderii in ansamblu.

ETAPA 12. Bugetul altor cheltuieli operationale.

Acest buget determind lista altor cheltuieli operationale care nu sunt incluse in

componenta bugetelor enumerate mai sus, dar in mod ipotetic vor avea loc in perioada bugetara.



3. Analiza cost-beneficiu a investitiilor

Politica de investitii constituie ansamblul de reguli, masuri, metode, mijloace si
experimente utilizate in vederea realizarii scopurilor si obiectivelor investitionale. Politica de
investitii are valente macro $i microeconomice $i se integreazad ca o componentd majora in
politica generala economico-sociala.

Politica de investitii la nivel microeconomic integreaza alocarea optima a resurselor cu
generarea optima a resurselor, intr-o anumita perspectiva, in ideea amplificarii potentialului si
performantelor intreprinderii. In cadrul politicii investitionale a firmei, strategia investitionala
detine un loc primordial.

Strategia investitionala reprezintd totalitatea informatiilor cu caracter tehnic,
economic, tehnico-economic etc., prin care se stabilesc — pe baza de studii si analize — actiunile
ce urmeaza a fi intreprinse pentru atingerea obiectivelor investifionale. Strategia investitionala
stabileste modalitatile de definire, alocare si de valorificare a resurselor administrate de
intreprindere, care prezinta influentd asupra profitabilitatii intreprinderi.

Procesul investitional reprezintd o consecutivitate de etape, actiuni si operatiuni de
desfasurare a activitatii investitionale. Orice proces investitional se desfasoara, mai ales, pe
fiecare obiectiv, In mod distinct, deoarece fiecare asemenea obiectiv necesitd desfasurarca
procesului investitional, executarea unor operatii bine determinate, cu parametrii ce nu pot fi
modificati si depinde de obiectul investirii. Pentru ca procesul investitional sd se deruleze intr-
un mod adecvat, este necesara crearea anumitor conditii economice, politice, sociale, financiare
macroeconomic.

Procesul investitional este definit prin elementele sale: subiect, obiect, mecanism de
realizare §1 mediu investitional. Subiectii procesului investitional pot fi clasificati dupa
urmatoarele criterii: forma organizatorico-juridicd; destinatia activitatii de baza; forma de
proprietate a capitalului investit; mentalitatea comportamentului investitional; apartenenta
rezidentiala, scopul investirii. Subiecti ai procesului investitional pot fi: investitorii si
beneficiarii, intermediarii, bancile, institutiile de proiectare, organele supravegherii de stat,
expertii, companiile de asigurare, decidentii, furnizorii etc.

Alternativele de decizie pot fi:

1. specializarea, respectiv adancirea profilului de activitate, elaborarea de produse si
tehnologii noi. Pentru aceasta, se vor propune investitii in achizitionarea de echipamente

noi, in instruirea personalului etc. Riscul acestui gen de investitii este datorat unei prea



mari specializari dar trebuie de luat in calcul castigul cuceririi temeinice a segmentului

respectiv ai pietei.

2. diversificarea (investitii de portofoliu), respectiv cumpararea de capitalul social
al altor societati. Se vor propune, deci, proiecte de investitii externe in achizitionarea de
titluri financiare. Diminuarea riscului, prin diversificare, are loc pe fondul unei
rentabilitdti mai moderate, ca medie a rentabilitatii diferitelor activitati interne si externe
ale intreprinderii.

Etapele standard de parcurs pentru analiza unui proiect de investitii din perspectiva
managementului financiar traditional sunt:

» determinarea costului proiectului. Acest cost include toate cheltuielile ce trebuie
realizate initial pentru implementarea proiectului.

» previziunea fluxurilor de numerar viitoare rezultate din aplicarea proiectului de-a
lungul perioadei de previziune. Sunt incluse aici si valorile reziduale ale activelor la
sfarsitul perioadei de functionare in cadrul proiectului.

» evaluarea gradului de risc asociat proiectului.

» determinarea costului capitalului (rata de actualizare) folosind datele obtinute la
punctele anterioare, dar si rata gradului de risc zero (nivelul general al costului
fondurilor in economie).

» actualizarea fluxurilor de numerar viitoare exprimate in valoare actuala, prin care se
obtine valoarea prezenta pentru firma a activelor la care se refera respectivul proiect.

» compararea valorii actuale a fluxurilor de numerar previzionate cu costurile necesare
ale acestui proiect. Din aceastd comparatie se determina daca respectivul proiect ar
trebui sau nu sa fie acceptat.

Cand costurile implicate de implementarea proiectului de investitii sunt mai mici decat
cash-flow-ul actualizat previzionat rezulta ca proiectul de investitii ar trebui sa fie aplicat.
Acest lucru inseamna o cregtere de valoare a firmei, o crestere a pretului acttunilor pe piata.

O definire generald a eficientei presupune analiza raportului dintre efectele utile si
eforturile depuse in procesul de utilizare a resurselor. Eficienta economica a investitiilor este
redata de relatia dintre rezultatele obtinute intr-o activitate economica si cheltuielile efectuate
pentru activitatea economica respectiva.

Matematic, eficienta economica se poate masura ca raport intre efect si efort si exprima
volumul efectelor obtinute la o unitate de efort. In aceasta situatie, se urmareste maximizarea

acestui raport. lar, in unele cazuri, eficienta economica se determind ca raportul dintre efortul



facut si efectele obtinute. Intr-o asemenea situatie, se urmareste ca acest raport sa obtina valori
cat mai mici. Indicatori statici de evaluare a eficientei economice a investitiilor.

Pentru evaluarea eficientei economice a investitiilor pot fi utilizati indicatori statici, care
nu tin cont de influenta factorului timp asupra valorii fluxurilor de numerar din activitatea
deinvestitii. Din aceasta categorie de indicatori, cel mai frecvent calculati pot fi: Investitia
specificd — care asigurd ,,comparabilitatea dintre efortul financiar facut pentru realizarea unui
obiectiv economic §i capacitatea de productie a obiectivului respectiv”.

Perioada de recuperare (Payback Period, PP), numita si termen de recuperare, este
un indicator static de evaluare a eficientei economice, precum si un indicator de risc. Termenul
de recuperare a investifiei exprima numarul de ani necesari, pentru recuperarea capitalului
investit initial, sau altfel spus, o investitie va fi cu atat mai atractiva pentru un investitor, cu cat
veniturile care se vor obtine vor permite recuperarea mai rapidi a capitalului investit. In
principiu, durata de recuperare se calculeazd prin raportarea investitiei totale (I) la avantajul

(efectul economic mediu anual), din care se reconstituie capitalul investit (E) conform formulei:

PP=1E
Daca fluxurile financiare pozitive generate de exploatarea obiectivului de investitii au aceeasi
valoare in fiecare an, atunci durata de recuperare s-ar calcula astfel:

PP = Valoarea proiectului/Fluxul anual

Insa, daca fluxurile sunt inegale, atunci este necesar sa se determine fluxurile cumulate
la finele fiecdrui an, pana se atinge valoarea investifiei initiale.

Indicatori dinamici de evaluare a eficientei economice a investitiilor In teoria
investitiilor si in practica economiei de piatd, intre indicatorii dinamici adecvati exprimarii si
aprecierii eficientei economice a investitiilor se retin: Valoarea actualizata netd (NPV); Rata
internd de rentabilitate (IRR); Rata interna de rentabilitate modificatd (MIRR); Durata de
recuperare actualizata a investitiei (PPa); Indicele rentabilitatii actualizate a investitiei (Kra);
Raportul venit/cost actualizat (Rv/c); Randamentul economic al investitiei actualizate (Ra) etc.
Acesti indicatori se exprima valoric, reflectad eficienta proiectului de investitii si se bazeaza pe
actualizarea valorilor ca elemente de calcul.

Valoarea actualizata neta (Net Present Value, NPV), indicator regasit in unele lucrari
ca venit net total actualizat, reflectd masa efectelor financiare nete totale actualizate, in raport
cu un anumit moment de referintd, aferente proiectului de investitii. Acest indicator, surprinde
efortul si efectele procesului investitional in functie de intreaga duratd de executare si

exploatare a obiectivului, impunand actualizarea lor in raport cu un anumit moment de referinta,



conform procedeului de actualizare prin compunere sau discontare. Valoarea actuala neta este,
in fapt, diferenta dintre valoarea actuala a fluxurilor nete asteptate si cea a capitalului investit.
Valoarea actualizatd neta poate fi pozitiva, negativa sau nula.

Rata internd de rentabilitate (Internal Rate of Return, IRR) reflectd pragul
eficientei proiectului de investitii, gradul minim de fructificare posibil, dat de egalitatea dintre
veniturile si costurile actualizate in raport cu un anumit moment de referinta. Intr-o alta
formulare, rata internd de eficientd economica este acea ratd de actualizare, la care raportul
dintre venituri i costuri actualizate este egal cu 1, iar Valoarea actualizata neta este egalad cu
zero. Deci, IRR constituie pragul de fructificare la care efortul implicat in realizarea proiectului
a fost egalat prin efecte, actualizate.

Durata de recuperare actualizati a investitiei (DPP) este un indicator economic
dinamic, ce reflectd recuperarea investifiei initiale pe seama incasarilor nete de trezorerie
generate de proiect In perioada de exploatare. Acest indicator este nelipsit in analiza financiara
statica si dinamica a proiectelor de investitii.

Investitiile si valoarea banilor in timp

Evaluarea tranzactiilor financiare necesita evaluarea cash flow-urilor viitoare incerte.
Aceasta inseamna determinarea valorii cash flow-urilor respective la momente diferite in timp.
Adesea suntem interesati sa aflam cat valoreaza aceste fluxuri astdzi (adicd la momentul
prezent), desi existd numeroase aplicatii care ne arata si valoarea fluxurilor la un anumit
moment de timp in viitor.

Cu alte cuvinte, valoarea in timp a banilor (TVM — time value of money) este o tehnica
de comparare a investitiilor facute in unitdti monetare curente (de astazi) cu incasarile in unitati
monetare viitoare. Valoarea in timp a banilor are aplicatii pentru calculul dobanzii compuse, al
ipotecilor si creditelor (imprumuturilor) auto, al leasingului si investitiilor

Conform figurii de mai sus, legdtura dintre valoarea prezentd si cea viitoare poate fi
redata astfel:

Valoarea viitoare = Valoarea prezenta + Dobdnda
Sau
Valoarea prezenta = Valoarea viitoare — Dobdnda

1. Valoarea viitoare a unei sume unice investite la o0 doband: compusi (cu
capitalizare)

Valoarea viitoare reprezinta valoarea pe care o va avea la o data ulterioard o investitie
purtatoare de dobdnda compusa. Persoanele juridice doresc deseori sa afle care este valoarea

viitoare a unei investitii facute in prezent. Pentru aceasta existd tabele care simplifica



problemele legate de dobanda compusa si le faciliteaza rezolvarea. Tabelul 2, care prezinta
valoarea viitoare a unei investitii dupd un anumit numar de perioade de timp, face parte dintr-
un tabel mai mare, referitor la valorile prezente si viitoare

2. Valoarea viitoare a unei anuititi obisnuite

O alta problema frecvent intalnita referitoare la valoarea in timp a banilor este cea
privind valoarea viitoare a unei anuitdti obisnuite, care reprezintd o serie de plati egale,
efectuate la sfarsitul unor perioade de timp egale, asupra carora se aplica dobanda compusa.

3. Valoarea prezenta a unei sume unice cu scadenta viitoare

4. Valoarea prezenta a unei anuitati obisnuite

Anuitatea reprezintd o suma de bani ce include amortismentul/rata principala si dobanda
si care se plateste periodic.

Deseori este necesar sa se stabileasca valoarea prezenta a unei serii de incasari sau plati.
Atunci cand se calculeaza valoarea prezenta a unor sume egale repartizate uniform in timp, se
determind valoarea prezenta a unei anuitati obisnuite.

Riscul investitional este o incertitudine cu privire la viitorul beneficiilor, ce vor fi
realizate dintr-o investitie. Incertitudinea se refera la indoiala pe care o creeaza aparitia unui
eveniment viitor si reprezinta necunoasterea a ceea ce urmeaza sa se intample, pe cand riscul
se refera la gradul de incertitudine.

Riscul exista atunci cand o multime de consecinte nefavorabile sunt asociate unor decizii
posibile si se poate cunoaste sau determina sansa aparitiei acestor consecinte. Cand aceasta
sansd nu poate fi estimatd cu ajutorul probabilitatilor, analiza se face nu numai in sfera
incertitudinii. In general, decizia economici ia in calcul caracterul relativ al informatiei

disponibile si, probabil, al desfasurarii evenimentelor in viitor.



4. Analiza performantei financiare a companiei

Analiza — ca metoda de cercetare — consta in descompunerea unui fenomen in partile
sale componente. Analiza economico-financiara5studiaza activitatile sau fenomenele din punct
de vedere economic, respectiv al consumului de resurse si al rezultatelor obtinute.

Analiza economico-financiara reprezintd un ansamblu de concepte, metode, tehnici,
procedee si instrumente care asigura tratarea informatiilor interne si externe, in vederea
formularii unor aprecieri pertinente referitoare la situatia economico-financiara a unei firme,
identificarea factorilor, cauzelor si conditiilor care au determinat-o, precum si a rezervelor
interne de imbunatatire a acesteia, din punctul de vedere al utilizérii eficiente a resurselor
umane, materiale si financiare.

Importanta analizei economico-financiare decurge din functiile ei:

— descoperirea si mobilizarea rezervelor interne;

— intarirea autonomiei economico-financiare si cresterea eficientei economice;

— diagnoza si reglarea activitatii firmei.

Fiecare din functiile analizei economice contribuie la fundamentarea procesului
decizional in firme. Aceste functii le consideram complementare in realizarea celui mai
important obiectiv al analizei economico-financiare: utilizarea rezultatelor analizei economice
la actul decizional.

Analiza financiara ajuta la identificarea activitatii nesatisfacatoare a intreprinderii si la
stabilirea masurilor care vor influenta rezultatele in viitor. Prin cunoasterea postfaptica, curenta
si previzionald a activitatii agentilor economici a rezultatelor interne si a cauzelor care le-au
generat, analiza contribuie la cunoasterea continud a eficientei utilizarii resurselor umane,
materiale si financiare.

Deoarece obiectivul principal al unei intreprinderi il constituie maximizarea valorii
patrimoniului, eficienta cu care a fost folosit capitalul investit constituie obiectivul central al
diagnosticului financiar.

Obiectivele de baza ale analizei financiare le constituie:
descoperirea si mobilizarea rezervelor interne

diagnoza si reglarea activitafii intreprinderii

intarirea autonomiei economico-financiare

cresterea eficientei economice

A A

fundamentarea deciziilor financiare



6. informarea intreprinderii cu cerintele standardelor si cu nivelul concurentei pe diferite
piete.

Indeplinind o dubli functie de diagnoza si reglare, analiza economico-
financiara constituie un instrument indispensabil al conducerii eficiente a activitatii
intreprinderii.

Analiza financiara fundamenteaza intreaga politicd economico-financiard viitoare a
intreprinderii, constituie o conditie cheie pentru elaborarea si aplicarea unor decizii rationale,
std la baza efectuarii de expertize si negocieri vizind estimarea valorii intreprinderii in cazul
privatizarii, reorganizarii sau vinzarii activelor.

Analiza financiara indeplineste urmatoarele functii:

1. deinformare

2. de evaluare a potentialului tehnico-economic

3. de realizare a gestiunii eficiente a patrimoniului intreprinderii

4. de realizare a relatiilor cu mediul extern

Reiesind din cele expuse rolul analizei economico-financiare poate fi sistematizat astfel:

e analiza financiara reprezintd un mijloc indispensabil in elaborarea unor planuri reale,
temeinice fundamentate din p. de v. stiintific;

o analiza financiara in acelasi timp este un instrument operativ de cunoastere si de reglare
a procesului indeplinirii planului;

o analizei financiare 1i revine rolul de a contribui la asigurarea unui echilibru permanent
la imbunatatirea rezultatelor economico-financiare.

Sursele de date si organizarea muncii de analiza

La nivelul agentului economic sistemul de informare necesar analizei se formeaza din 2

mari categorii de surse:

Sursele interne care reflecta functia propriu-zisd a intreprinderii, starile acesteia in
anumite momente si este asigurata de sistemele de evidenta contabild. Sursa principald necesara
analizei financiare o constituie raportul financiar care este alcatuit din :

o bilantul care furnizeazd conducerii Intreprinderii elementele de baza necesare pentru
selectarea directiilor de dezvoltare, modelelor de optimizare a procesului de productie
si de desfacere politicii financiare, investitionale si de creditare. Bilantul contabil
creeaza conditii de analiza a proceselor si fenomenelor din sfera de interes a agentilor
economici sub aspect dialectic pentru determinarea relatiei dintre cauze si efecte in

vederea ludrii masurilor de reglare si de stabilire a unor norme.



Situatia de profit si pierderi, care evidentiazd veniturile si cheltuielile pentru o
anumitd perioadd de timp, grupate in functie de natura lor precum si rezultatul
exercitiului concretizat in profit sau pierdere. Scopul urmarit de acest raport este de a
prezenta rezultatul unei afaceri comparind venitul obtinut in decursul unei perioade cu
evolutie sarcinile stabilite pentru intreprindere si de a furniza informatii necesare pentru
luarea deciziilor.

Situatia privind fluxul de numerar sintetizeaza tranzactiile in numerar pentru o
anumita perioada de timp. Este destinat sa arate modul in care activitatile intreprinderii
au afectat lichiditatea si solvabilitatea acestuia, relatia dintre fluxurile de numerar din
activitatea operationald, investitionald si financiard. Acest raport oferda informatii
necesare analizei surselor de incasari si plagi in numerar.

Situatia privind fluxul capitalului propriu furnizeaza informatii privind structura
capitalului propriu;

anexele .

Surse externe sunt necesare orientarii activitatii Intreprinderii si adaptarii ei la

schimbarile ce pot avea loc brusc in mediul economic §i ajutd la dimensionarea unor noi

obiective strategice.

astfel:

Informatiile externe in functie de natura domeniului la care se refera pot fi structurate

tehnologice
economico-financiare
juridice

fiscale

Informatiile utilizate trebuie sa satisfaca urmatoarele cerinte:

utilitatea

profunzimea
vechimea informatiei
costul

executarea informatiei

In practica cotidiana munca de analizd economico-financiara necesard procesului

managerial trebuie sa parcurga urmatoarele etape:

1.

stabilirea tematicii, care contine principalele aspecte si probleme ale activitdtii

economico-financiare supuse investigarii.



2. culegerea si sistematizarea informatiei economico-financiare

3. prelucrarea si studierea datelor

4. formularea concluziilor, pe baza carora se vor stabili si se vor lua mésuri ce vor permite
imbunatatirea rezultatelor activitatii economico-financiare.

Bilantul este documentul contabil de sinteza prin care se prezinta elementele de activ si
de pasiv (mijloacele si resursele) la inchiderea exercitiului si in alte situatii prevazute de lege,
grupate dupa naturd, destinatie si lichiditate, respectiv, dupa naturd, provenienta si exigibilitate.

Elementele de pasiv vizeaza fondurile de care a beneficiat intreprinderea (capitalurile
proprii ale asociatilor, provizioanele, datoriile), iar cele de activ, utilizarile acestor fonduri, cu
titlu durabil (active imobilizate) si cu titlu provizoriu li ciclic (active circulante).

Criteriile de clasament al activelor si pasivelor bilantului difera in functie de scopul
urmadrit 1n analiza si de utilizator, ceea ce a condus la amenajarea mai multor tipuri (modele) de
bilant cu prezentare tabelara cum ar fi: bilantul financiar, bilantul functional, bilantul "pool de
fonds"(ansamblul resurselor) s.a.

Studiul bilantului trebuie efectuat dupa repartizarea rezultatului si trebuie sa inceapa cu
examinarea structurii pasivului si a structurii activului.

Bilantul prezinta pozitia financiara a entitatii si include informatii aferente soldurilor
existente la data raportarii privind:

1) activele - resurse economice identificabile si controlabile de catre entitate ce provin din fapte
economice trecute din a caror utilizare se asteapta obtinerea unor beneficii economice;

2) capitalul propriu - marimea ramasa in activele entitatii dupa scaderea datoriilor;

3) datoriile - obligatii actuale ale entitatii provenite din fapte economice trecute a caror stingere
contribuie la o reducere a resurselor, purtdtoare de beneficii economice.

Activele sint prezentate in bilant Tn ordinea cresterii lichiditétii acestora, iar datoriile in
baza cresterii exigibilitatii.

In functie de gradul de lichiditate, activele se divizeazi in:

1) active circulante, care reprezinta activele ce se asteapta sa fie consumate in ciclul normal
de activitate, vindute sau primite in termen de 12 luni sau care reprezinta numerar;
2) active imobilizate, care cuprind toate celelalte active, cu exceptia celor circulante.

Analiza activelor si pasivelor

In cadrul analizei structurale a patrimoniului se examineaza corelatiile existente intre
diferite elemente patrimoniale reflectate in activul Bilantului contabil. Pentru studierea
structurii patrimoniului Intreprinderii pe larg se foloseste o astfel de metodd de examinare a

informatiei din situatii financiare ca analiza pe verticald. Aceastd metoda cuprinde calcularea


https://www.rasfoiesc.com/legal/contabilitate/CONCEPTUL-DE-ACTIVE-CIRCULANTE53.php

ponderii (cotei) fiecarui element component in totalul activelor. In acest caz, in calitate de
criteriu de grupare a activelor serveste de obicei natura, adicd continutul economic al
componentelor patrimoniului reflectate pe posturile din activ al Bilantului contabil.

Pentru studierea structurii patrimoniului intreprinderii poate fi folosita cu succes si alta
metoda de analizi a informatiei din situatii financiare, cum este metoda ratelor. In acest caz se
calculeaza si se interpreteaza o varietate mare de coeficienti, cu ajutorul carora se analizeaza
structura patrimoniului dupd diferite criterii. In particular, in functie de termenul de aflare
(utilizare) a activelor in circuitul economic al intreprinderii, adica in dependenta de durata de
functionare utila, patrimoniul disponibil se divizeaza in doua grupe mari: active imobilizate si
active circulante.

Din acest punct de vedere, in cadrul analizei structurale a patrimoniului pot fi calculate
urmatoarele rapoarte reciproc substituibile: rata imobilizarilor, rata activelor curente, corelatia
intre activele curente si imobilizari

In calitate de componenti a situatiilor financiare situatia de profit si pierdere (contului
de profit si pierdere) prezintd un indoit interes deoarece:

- permite determinarea rezultatului global dar si formarea unei aprecieri de ansamblu
asupra performantelor financiare ale perioadei de gestiune;

- oferd posibilitatea unei recapitulari in intregime a elementelor de venituri si cheltuieli
ce au contribuit la obtinerea rezultatului dar si la identificarea factorilor(favorabili sau
nefavorabili) care I-au influentat.

Veniturile constituie cresteri ale profitului inregistrate pe parcursul perioadei de
gestiune sub forma de intrari sau cresteri ale activelor ori descresteri ale datoriilor, care se
concretizeazd in cresteri ale capitalului propriu, altele cele rezultate din contributiile
actionarilor,iar cheltuielile constituie diminudri ale profitului inregistrat pe parcursul aceleiasi
perioadei sub forma de iesiri sau scaderi ale valorii activelor ori cresteri ale datoriilor, care se
concretizeazd in reduceri ale capitalului propriu, altele decéat cele rezultate din distribuirea
acestuia catre actionari.

Veniturile sunt recunoscute in situatia de profit si pierdere numai atunci cand a avut

loc o crestere a profitului viitor aferentd cresterii unui activ sau diminudrii unei datorii,
modificare ce poate fi evaluatd in mod credibil, iar cheltuielile sunt recunoscute in atunci cand
a avut loc o reducere a profitului viitor aferent diminuarii unui activ sau cresterii unei datorii,
modificare ce poate fi evaluata in mod credibil. Totodata, valoarea veniturilor din exploatare
poate fi rectificata si prin eventualele ajustari ale valorii imobilizarilor corporale si necorporale

cat si a valorii activelor circulante.



Modul de prezentare a situatiei de profit si pierdere difera de la o tard la alta, dupa
continutul informational i forma de prezentare. Daca se are in vedere continutul informational,
existd doud forme de prezentare:

1. dupa continutul informational se distinge:

- contul de profit si pierdere cu prezentarea veniturilor si cheltuielilor dupa natura lor,

- cont de profit si pierdere cu prezentarea dupa destinatie a cheltuielilor de exploatare.

2. dupa forma de prezentare deosebim:

- sub forma de lista (vertical) ce prezinta formarea din treapta in treapta a rezultatului
exercitiului,

- sub forma de cont (tablou bilateral) unde ,in partea stanga, se prezinta cheltuielile si
profitul, iar , in partea dreaptd, veniturile si pierderile. Aceste modele sunt recomandate de
Directiva a IV-a a Uniunii Europene.

Situatia de profit si pierdere caracterizeaza performanta financiara a entitatii pentru
perioada de gestiune si contine informatii privind:

1) veniturile - cresteri ale beneficiilor economice inregistrate in cursul perioadei de
gestiune, sub forma intrarilor de active sau majorarii valorii acestora sau a diminuarii datoriilor
care au drept rezultat cresteri ale capitalului propriu, cu exceptia celor legate de contributiile
proprietarilor;

2) cheltuielile - diminuari ale beneficiilor economice inregistrate in perioada de gestiune
sub forma de iesiri sau reduceri ale valorii activelor sau de cresteri ale datoriilor care contribuie
la diminuari ale capitalului propriu, altele decit cele rezultate din distribuirea acestuia
proprietarilor;

3) rezultatele financiare - profitul (pierderea) calculat ca diferenta dintre veniturile si
cheltuielile perioadei de gestiune.

in RM situatia de profit si pierdere se intocmeste in baza clasificirii cheltuielilor dupa
destinatie (functii).

Analiza indicatorilor de profitabilitate
(pierderilor) si a nivelului rentabilitdtii obtinute.

Profitul reprezinti depasirea veniturilor castigate de Intreprindere asupra consumurilor
si cheltuielilor suportate de aceasta din activitatea de intreprinzator. Cantitativ, profitul
(pierderea se determina astfel:

Profitul (pierderea) = Venituri - Consumuri si cheltuieli



Cu cat este mai mare valoarea veniturilor cu atat va fi mai ridicatd marime; profitului,
si invers, cresterea valorii consumurilor si/sau cheltuielilor duce la diminuarea marimii
profitului.

Profitul brut (pierderea globald) reprezinta profitul (pierderea) obtinut din vanzarea
produselor, marfurilor si serviciilor prestate si se determina ce diferenta dintre veniturile din
vanzari si costul vanzarilor.

Profitul (pierderea) din activitatea operationald reprezinta diferenta dintre veniturile si
cheltuielile obtinute de intreprindere din activitatea de baza. determinata de statutul acesteia.

Profitul (pierderea) din activitatea de investifii este diferenta dintre veniturile si
cheltuielile obtinute de intreprindere din operatiunile ce tin de miscarea activelor pe termen
lung.

Profitul (pierderea) din activitatea financiara reprezintd diferenta dintre veniturile si
cheltuielile aferente operatiunilor legate de modificarile In marimea si structura capitalului
propriu si mijloacelor imprumutate.

Profitul (pierderea) din activitatea economico-financiara este rezultatul financiar obtinut
de intreprindere in cursul perioadei de gestiune din activitatile operationald, de investitii si
financiara. Profitul (pierderea) exceptional este diferenta dintre veniturile si cheltuielile aparute
ca rezultat al evenimentelor si operatiunilor exceptionale neprevazute.

Profitul (pierderea) pana la impozitare este profitul (pierderea) obtinut de intreprindere
in cursul perioadei de gestiune din toate tipurile de activitati si rezultatul exceptional. Profitul
(pierderea) pana la impozitare este numit profit (pierdere) contabil.

Profitul net (pierderea netd) este profitul (pierderea) care rdméane la dispozifia
intreprinderii dupd calcularea cheltuielilor (economiilor) privind impozitul pe venit si se
determina ca diferenta dintre profitul (pierderea) pana la impozitare si cheltuielile (economiile)
privind impozitul pe venit.

Analiza profitului prezinta un interes primordial atat pentru proprietarii si investitorii
reali si potentiali ai intreprinderii, cat si pentru alti utilizatori ai informatiei din Rapoartele
financiare. Astfel, proprietarii §i investitorii sunt interesati sa maximizeze marimea profitului
creat de o anumitd suma investitd. Creditorii apreciaza profitul intreprinderii ca principalul
criteriu de achitare a dobanzii si a rambursarii sumei datoriei.

Analiza profitului prezintd interes deosebit si pentru organele fiscale, deoarece acesta
constituie baza pentru calculul marimii venitului impozabil si impozitului pe venit. Analiza
profitului ofera diferitelor categorii de utilizatori ai situatiilor financiare posibilitatea de a

aprecia urmatoarele aspecte:



*Care este marimea, structura si evolutia indicatorilor profitului (pierderii) in ultimii
ani?

*Care sunt cauzele (factorii) principale, ce au conditionat schimbarile, mai ales cele
negative, ale indicatorilor profitului?

*Care sunt principale surse de majorare a profitului?

Rezultatele analizei profitului sunt necesare atat pentru elaborarea strategiei de
dezvoltare si organizare a activitatii curente a intreprinderii, cat si pentru prognozarea marimii
profitului pe viitor.

Analiza Incepe cu aprecierea in dinamica a structurii profitului (pierderii) pana la
impozitare, care poate fi exprimat prin relatia:

PPI = RAO + RAI + RAF =+ RE, unde: PPI - profitul (pierderea) pana la impozitare;
RAO - rezultatul din activitatea operationald; RAI - rezultatul din activitatea de investitii; RAF
- rezultatul din activitatea financiara; RE - rezultatul exceptional.

Analiza in dinamica a profitului (pierderii) pana la impozitare permite evaluarea marimii
acestuia Tn comparatie cu realizdrile anilor precedenti si/sau cu datele stabilite in Planul de
afaceri si studierea modificarilor survenite in marimea profitului (pierderii) contabil in ultimii
ani.

Analiza structurald a profitului (pierderii) pana la impozitare permite aprecierea
aportului fiecarui tip de activitate in obtinerea profitului contabil. Cresterea in dinamica a cotei
profitului din activitatea operationald in suma totald a profitului pana la impozitare este
apreciata pozitiv.

Din punct de vedere al tehnicii de calcul, la analiza dinamicii si structurii profitului
(pierderii) pana la impozitare se determina abaterea absolutd (fatd de perioada precedenta si/sau
de plan), ritmul cresterii, procentul indeplinirii planului §i ponderea rezultatului financiar
obtinut din fiecare tip de activitate In suma totald a marimii profitului (pierderii) pand la
impozitare.

Fluxurile de numerar
Fluxurile de numerar- sunt intrarile sau iegirile de numerar si echivalente ale acestuia.

Fluxurile de numerar sunt intrarile sau iesirile de numerar si echivalente ale
acestuia.
perioadei de referintd (lund, trimestru, an), la care se adauga incasarile si se deduc platile din
acea perioada.

O intreprindere poate calcula fluxurile de numerar prin doua metode:



e metoda directa,

e metoda indirecta.

Clasificarea fluxurilor de numerar:

*  Fluxuri de numerar din activitatile operationale

* Fluxuri de numerar din activitatile de investitii

*  Fluxuri de numerar din activitatile de finantare.

Situatia fluxurilor de numerar caracterizeaza soldurile si fluxurile de numerar pentru
perioada de gestiune si contine informatii privind:
1) numerarul - numerar in moneda nationala si valuta strdind in casierie si conturi curente;
2) numerarul in expeditie - numerarul depus in casieriile bancilor, oficiilor postale sau
transmise incasatorilor pentru Inregistrarea ulterioara a acestora 1n conturile curente ale entitatii
sau pentru transmiterea catre beneficiari;
3) documentele banesti - timbrele taxei de stat, marcile postale, biletele de calatorie achitate,
biletele de tratament si odihna achitate etc.

Situatia fluxurilor de numerar se intocmeste in baza contabilitatii de casa, conform
careia:

1) intrarile de numerar sint reflectate la sumele efectiv incasate in casierie si conturi curente;
2) iesirile banesti - la sumele efectiv achitate din casierie si conturi curente;
3) documentele banesti - la valoarea documentelor banesti efectiv intrate si iesite.

Analiza indicatorilor de insolvabilitate si lichiditate

Solvabilitatea reprezinta capacitatea intreprinderii de a-si achita datoriile sale pe TL si
pe TS.

Coeficientul solvabilitatii = Valoarea reala a patrimoniu lui / datorii totale

In cazul cind coeficientul < 1, intreprinderea nu mai poate primi imprumuturi si situatia
ei economico-financiari poate fi dezastruoasa.

Analiza lichiditatii Bilantului contabil ocupd un loc central in aprecierea situatiei
financiare a firmei. Calcularea si interpretarea coeficientilor lichiditatii in mod obligatoriu sunt
incluse practic in orice materiale analitice, ca de exemplu: nota explicativa la Raportul financiar
anual; raportul conducerii Intreprinderii catre adunarea generala a proprietarilor cu privire la
mixte etc); prospectul ofertei publice a valorilor mobiliare (prospectului de emisie a actiunilor
etc); documentele de lucru ale auditorului privind aplicarea procedurilor analitice; studiul

cererii de credit etc.



Capacitatea de plati:

capacitatea intreprinderii de a-gi
onora obligatiile de platd

Lichiditatea
Bilantului
contabil:

capacitatea
intreprinderii de
a-si achita
datoriile pe
termen scurt

Lichiditatea =

Lichiditatea
activelor:

proprietatea
elementelor
patrimoniale de a
se transforma in
mijloacele
banesti

Solvabilitatea pe
termen lung:

capacitatea
intreprinderii
de a face fata
datoriilor pe o
perioada mai
lunga de timp

Mijloacele de plata disponibile

Obligatiile de platd pe termen scurt

Calculul coeficientilor de lichiditate in cadrul analizei exprese

imediatd, de gradul I

Nr. Denumirea Midil de caleal Sursa de | Intervalul
crt.| coeficientului informatie| optim
1 2 3 4 5
1. |Lichiditatea curent,
generald, de gradul 2-25
I1I , coeficientul de Active curente rd.460 f.1 ¥ 2’ 5
acoperire, coeficien-| Datorii pe termen scurt | rd.970 f.1 . 2’
tul total (general) de
achitare
2. |Lichiditatea inter- Mijloace bénesti + rd.440 +
mediard, restrinsd, |+ Investifii pe termen scurt +| +rd. 390 +| 0.7-0.8
de gradul II, ,testul | + Creante pe termen scurt | +rd.350f.1 >1
acid” Datorii pe termen scurt | rd.970 f.1
- |Lichicuatea dbSolu | vfiijonce banesti® | 440 £1 | 020,25
RgEaH, THpod, Datorii pe termen scurt | rd.970 f.1 | 0,05 -0,1

In cadrul acestui sistem, coeficientul cel mai general si frecvent utilizai este lichiditatea

curenta, care presupune comparatia activelor curente cu datoriile pe termen scurt.

Semnificatia (sensul economic) coeficientului lichiditatii curente poate fi formulatd in felul

urmadtor: acest indice aratd daca intreprinderea dispune de active curente suficiente pentru

achitarea datoriilor pe termen scurt in suma deplind. Unul dintre neajunsurile lichiditatii

curente consta in faptul ca aceasta nu tine cont de componenta (structura) activelor curente.




Intr-adevir, ele pot sa aiba o dimensiune suficienta, dar o structurd inadecvata. Este evident
ca mijloacele banesti sau creantele sunt mai usor disponibile pentru stingerea datoriilor decat
stocurile de marfuri si materiale.

In acest context, analiza lichidititii curente se completeazi prin calcularea si
interpretarea lichiditatii intermediare si lichiditatii absolute. Lichiditatea intermediara
reprezintd un caz particular al lichiditatii curente, conditionat de faptul excluderii din
componenta activelor lichide a stocurilor de marfuri si materiale, precum si a altor active
pe termen scurt care intreprinderea este capabila sa achite prin mobilizarea mijloacelor
banesti, investitiilor pe termen scurt si creantelor pe termen scurt.

Cel mai strict si dur criteriu de apreciere a lichiditatii il reprezinta coeficientul
lichiditatii absolute. In cadrul calculirii acestuia, se compara cele mai lichide active curente
cu datorii pe termen scurt.

Decizia reprezinta un proces dinamic, rational, in care, pe baza unor informatati
(alternative) 1n scopul influentarii activitatii executantilor si de a se obfine un anumit rezultat.

Pentru a-si indeplini misiunea la nivel microeconomic, managementul financiar se
bazeaza pe un ansamblu de decizii financiare.

Decizia financiard este rezultatul unui proces rational de alegere, din mai multe
variante posibile, a unei solutii considerate optime in planul activitatilor si operatiunilor
financiare.

Existd mai multe criterii de clasificare a deciziilor financiare, noi vom mentiona numai
2 criterii - cele mai principiale de pe pozitia managementului financiar.

a) dupa natura obiectivelor urmarite (orizontul de timp vizat) se disting 3 categorii de
decizii financiare: strategice, tactice si operationale.

Deciziile strategice stabilesc obiectivele majore pe termen lung. Se considera ca de
aceste decizii depinde supravietuirea intreprinderii. Acestea vizeaza proiecte de finantare,
investitii etc.

Deciziile tactice se refera la realizarea operatiunilor financiare curente: finantarea
curenta, politica de aprovizionare etc.

Deciziile operationale se iau zi de zi si se refera la deciziile de efectuare a platilor,
diferitor operatiuni curente.

b) dupa natura activitatilor care genereaza fluxurile financiare, deciziile financiare sunt

de trei tipuri:



de investitii, cu influentd directa asupra structurii activelor;
de finantare, care determina structura pasivului;

de repartizare a profitului, exercitind implicatii directe asupra investitiilor si

autofinantarii.

Decizia de investitii abordeaza problematica alocarii capitalului in active fizice sau
financiare; locul central revine activelor imobilizate. Prin aceasta decizie, resursele banesti de
care dispune intreprinderea sunt alocate eficient pentru achizitionarea, construirea,
modernizarea activelor fixe si acumularea stocurilor de marfuri si materiale etc.in volumul si
structura adecvata functiondrii ei la parametrii cei mai Tnalti. De asemenea, lichiditatile
disponibile se pot plasa, respectind cerintele eficientei pe piata de capital, pentru achizitionarea
de active financiare.

Decizia de finantare urmireste alegerea structurii de finantare a intreprinderii,
analizind pe criterii de optim costul fiecarei surse de capital. Prin aceste decizii se stabileste
raportul intre sursele proprii si cele atrase. De asemenea trebuie luatd in considerare si
posibilitatea atragerii temporare a unor resurse banesti ce apartin altor persoane (fizice, juridice,
stat) cu care intreprinderea intretine relatii financiare. In acest context se opteazi pentru
emisiunea de actiuni sau obligatiuni.

La rindul sau, decizia de repartizare a profitului marcheaza finalitatea procesului de
management financiar si consta in distribuirea de dividende. Aceastd decizie se concretizeaza
in esentd, prin optiunile intreprinderii intre reinvestirea partiala sau integrala a profitului net
si/sau distribuirea acestui profit sub forma de dividende catre actionari.

Decizia privind dividendele are un caracter controversat, fiind influentata de fiscalitate,
nivelul ratei dobinzii, pretul actiunilor emise etc. in plus, ea trebuie si armonizeze dorinta
fireasca a actionarilor de a cistiga bani in present, cu aceea de a se asigura o dezvoltare durabil
aa firmei in viitor.

Indiferent de nivelul la care se adopta, deciziile financiare necesita informatii complexe,
deoarece intreprinderea nu poate sa lucreze in conditii de incertitudine. Pentru a se asigura o
eficienta maxima, deciziile financiare trebuie sa satisfaca urmatoarele cerinte:

- sa fie fundamentate din diverse puncte de vedere;
- sd fie adoptate de persoanele care au competenta necesara in acest sens;
- sa fie formulate clar, concis pentru a putea fi bine receptionate;
- sa fie adoptate si transmise spre executie Tn timp util.
Insia fundamentarea corecti a deciziilor financiare este imposibild fird o analiza

financiard prealabila, al carei obiectiv consta In diagnosticarea starii de performanta financiara



a Intreprinderii. Ea isi propune sa stabileasca punctele tari si punctele slabe ale activitatii
financiare, In vederea fundamentarii unei noi strategii manageriale de menginere si expansiune
intr-un mediu concurential. Analiza financiard oferd cele mai bune solutii atit pentru

fundamentarea deciziilor financiare cit si pentru controlul acestora.
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