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INTRODUCERE

Disciplina Gestiunea financiara a intreprinderii corespunde unui important domeniu
teoretico-aplicativ responsabil de investigarea conditiilor necesare pentru asigurarea
eficientei maxime a functiei financiare a intreprinderii. Din aceastd perspectiva,
intreprinderea este privita ca un sistem financiar complex, respectiv un ansamblu de structuri
organizatorice, fluxuri financiar-monetare, relatii informationale si decizii manageriale,
articulat si functionalizat astfel incdt, sa furnizeze suportul financiar necesar pentru
desfasurarea activitatii economice a Intreprinderii in conditii optime.

Functia financiard reprezinta una dintre cele mai importante atributii pe care trebuie sa
si le asume o intreprindere moderna pentru a putea realiza cu succes misiunea globala ce 1i
revine — crearea $i maximizarea valorii economice. Caracterul critic al domeniului financiar
este determinat de faptul cd, la nivel de Intreprindere (dar nu numai), eficienta economica
dobandeste relevantd si concludentd numai daca este exprimatd prin intermediul unor
categorii si indicatori financiar-monetari. Desigur, existd si alte dimensiuni ale eficientei
intreprinderii, de naturda non-financiara si non-monetara, la fel de importante, cum ar fi, de
exemplu: calitatea produselor, satisfactia clientilor, climatul intern, imaginea si reputatia,
impactul ecologic, efectele sociale, contributia la progresul tehnologic etc.

Particularitatea si avantajul perspectivei financiare asupra eficientei intreprinderii
rezultd din posibilitatea cuantificarii precise a efectelor si eforturilor economice cu ajutorul
agregatelor financiar-monetare, asigurand, pe aceasta baza obiectivizatd, comparabilitatea in
timp a datelor privind functionarea si performantele inregistrate de intreprindere. De
asemenea, abordarea activitatii intreprinderii prin prisma finantelor permite analiza riguroasa
s1 pertinentda a factorilor generativi ai succesului sau esecului intreprinderii. Aceste
argumente sustin necesitatea si importanta gestiunii financiare a intreprinderii ca domeniu
distinct al managementului.

Sfera gestiunii financiare a intreprinderii este circumscrisd de totalitatea deciziilor si
optiunilor manageriale ce vizeaza atragerea §i alocarea rationald si sustenabild a resurselor
financiare ale intreprinderii. Obiectivul major al gestiunii financiare a intreprinderii consta in
maximizarea pe termen lung a valorii economice a investitiei initiale de capital realizate de
actionarii intreprinderii. In felul acesta, demersurile privind gestiunea financiard a
intreprinderii trebuie sa fie subordonate restrictiilor si prioritatilor dezvoltative ce decurg din
strategia generald de afaceri promovatd de intreprindere. Avand in vedere conditionarile
mentionate, precizdm ca gestiunea financiara are rolul de a asigura suportul financiar al

strategiei intreprinderii. In acest scop, gestiunea financiard a intreprinderii este obligata sa



realizeze un arbitraj extrem de dificil si delicat, intre constrangerile financiare pe termen
scurt si cele pe termen lung, la care este supusa afacerea.

Demersul necesita, fara indoiala, o abordare previzionald, anticipativa a sistemului de
factori si procese financiare care modeleaza, intr-un sens sau altul, dinamica intreprinderii.
In alta ordine de idei, gestiunea financiard implicid un control foarte atent al riscurilor
economico-financiare susceptibile sd afecteze intreprinderea, in special intr-un context de
afaceri fluid si incert. Mentinerea principalelor echilibre financiare i maximizarea
performantelor financiare in conditiile unor riscuri rezonabile contureaza, prin urmare, zona
de manevrd preferentiald a gestiunii financiare a Intreprinderii. Optimizarea fluxurilor
financiare interne si relatiilor financiare cu mediul economic, in special cu piata financiar-
bancard, se prezinta, de aceea, ca mizd fundamentald a gestiunii financiare a intreprinderii.
Armonizarea ciclurilor financiare (de finantare si investitii) si ciclurilor de exploatare
(asociate operatiunilor de aprovizionare, fabricatie, stocare, desfacere) constituie, din acest
motiv, insdsi esenta gestiunii financiare a Intreprinderii.

Pentru gestiunea financiara a Intreprinderii, sloganul ,,Maximizarea sanselor i
minimizarea riscurilor* ar constitui o sinteza extrem de exacta si edificatoare a problematicii
si preocupdrilor. Prudentialitatea, rezonabilitatea, responsabilitatea si fezabilitatea reprezinta
criteriile de bazd in procesele de luare a deciziilor financiare. In gestiunea financiard a
intreprinderii, aplicarea acestor principii se concretizeaza intr-un arsenal larg si diversificat
de modele si tehnici cantitative a caror menire este asigurarea caracterului obiectiv si
fundamentat al rationamentelor si concluziilor in temeiul carora managementul intreprinderii
isi va proiecta deciziile si planurile in materie de finante.

Cursul de fatd a fost conceput si elaborat avand la baza ideile expuse mai sus privind
natura si continutul disciplinei Gestiunea financiard a intreprinderii. in cuprinsul cursului
au fost incluse aspecte si teme de importantd majord, precum: analiza financiard a
intreprinderii, echilibrul financiar, gestiunea financiard pe termen scurt, planificarea
financiard, gestiunea investitiilor, deciziile financiare pe termen lung etc. Specificul acestui
curs constd in permanenta asociere §i raportare a fenomenelor financiare la alte domenii
specializate identificabile in cadrul Intreprinderii — logistica, productia, marketingul,
resursele umane, strategia generald. Finantele nu pot fi izolate de ansamblul intreprinderii.
Interactiunea factorilor financiari si non-financiari este forta care propulseaza intreprinderea
catre performante. De altfel, acest argument justifica includerea unui capitol aparte,
consacrat goodwill-ului si capitalului intelectual al Intreprinderii ca zone de interferenta si
osmoza intre fenomenologia financiard si cea non-financiarda manifestatd la nivel de
intreprindere. Consideram cd o asemenea abordare mixtd nu poate decat sa stimuleze

intelegerea mai profunda a resorturilor reale ale performantelor Intreprinderii.
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Acest curs vine atat 1n sprijinul studentilor de la specializarile ,,Finante - Banci“ si
»Contabilitate si informatica de gestiune®, cat si al practicienilor interesati de modalitatile
moderne si performante de gestiune a finantelor intreprinderii. In acest sens, expunerea
paradigmelor si conceptelor teoretice este ilustratd si completatd cu ajutorul unei bogate
palete de probleme si aplicatii rezolvate. Cititorii au, de asemenea, posibilitatea de a-si
consolida competentele practice in domeniul gestiunii financiare a intreprinderii prin
,dezlegarea“ unor probleme propuse spre rezolvare. Speram sincer ca aceasta lucrare le va fi
un veritabil ghid in lumea finantelor microeconomice, o lume a paradoxurilor animata

deopotriva de pasiuni incandescente si calcule reci.

Conf. univ. dr. Roxana Arabela Dumitragcu
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CAPITOLUL 1
CONCEPTE FUNDAMENTALE PRIVIND GESTIUNEA FINANCIARA
A INTREPRINDERII

1.1. Continutul gestiunii financiare a intreprinderii

1.2. Sarcinile fundamentale ale gestiunii financiare a intreprinderii

1.3. Integrarea gestiunii financiare a intreprinderii in sistemul de management al
intreprinderii

1.4. Intrebari, teste, aplicatii

Abordarea gestiunii financiare face necesara luarea in considerare a influentelor pe
care aceasta le suferda, datorira caracteristicilor proprii intreprinderii §i caracteristicilor
inerente sistemului financiar. Aceste influente se referd la obiectivul general si scopurile
recunoscute ale gestiunii financiare, precum si responsabilitdtile operationale care ii sunt

atribuite.
1.1. Continutul gestiunii financiare a intreprinderii

Gestiunea financiara cuprinde un ansamblu de activititi financiare, structuri de
organizare $i decizii prin care se asigura administrarea resurselor financiare ale
intreprinderii, procurarea si utilizarea fondurilor in vederea obtinerii de profit.

Continutul gestiunii financiare poate fi abordat intr-un mod riguros facand referire la
obiectul sdu, la sarcinile fundamentale care-i revin si la raspunderile operationale

incredintate diferitilor specialisti din domeniul finantelor (figura 1).

Obiectul gestiunii financiare
Coordonarea relatiilor dintre
componentele mediului financiar al
intreprinderii

T

GESTIUNEA
FINANCIARA A
INTREPRINDERII

Sarcinile fundamentale ale
gestiunii financiare
Stapanirea dificultatilor financiare
fundamentale si urmarirea obiectivelor
financiare maiore

Responsabilitatile operationale
ale gestiunii financiare
Analiza financiard, gestiunea financiara
pe termen lung si gestiunea trezoreriei

Figura 1 Gestiunea financiara a intreprinderii - continut
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Obiectul gestiunii financiare a Intreprinderii se poate defini prin raportarea la
oportunitatile si constringerile determinate de mediul financiar. Mediul financiar al
intreprinderii reprezintd un ansamblu de procese privind crearea, conservarea si circulatia
monedei si a altor active financiare. De fapt, mediul financiar al intreprinderii constituie o

serie de procese care antreneaza cinci categorii distincte de componente (figura 2).

Instrumente de plata,
de finantare si de
acoperire a riscului

Institutii financiare
specializate (banci,
societati specializate,
etc.)

INTREPRINDEREA |

Piete de active
financiare

)
)

Dispozitii juridice si
tehnice

Variabile de reglare
(rata dobanzii, cursul
de schimb, cotatiile,
etc.)

Figura 2 Mediul financiar al intreprinderii

Acest lucru il putem rezuma astfel:
e Sistemul financiar cuprinde o multitudine de instrumente care reprezintd activele
financiare (ele se constituie in titluri financiare — actiuni, obligatiuni, alte titluri de creantd);
e Sistemul financiar presupune existenta institutiilor financiare (banci, societati

financiare, institutii specializate in tranzactii bursiere);
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o Titlurile financiare converg cétre pietele de active financiare unde au loc tranzactii cu
aceste titluri. Pietele de active financiare au diverse roluri. Pietele bursiere asigura un rol de
finantare a intregii economii, pietele monetare au rol de refinantare a institutiilor financiare,
iar pietele de optiuni si pietele futures intervin in acoperirea riscurilor financiare.

e Tranzactiile financiare si activitatea institutiilor si pietelor sunt guvernate de dispozitii
juridice si tehnice de reglare (reglementari juridice, care vizeaza organizarea si reglarea
comportamentului financiar al primelor trei componente);

Compartimentul financiar al Intreprinderii poate fi determinat de interventia anumitor
variabile de reglare (rata dobanzii, cursul de schimb, cotatiile la bursa).

Gestiunea financiara a intreprinderii trebuie s asigure coordonarea instrumentelor sau
a activelor financiare, a variabilelor de reglare si a procedurilor, in vederea realizarii
relatiilor cu partenerii financiari intalniti pe pietele financiare.

In concluzie putem afirma ca, gestiunea financiari constituie un ansamblu de metode
de analiza si de tehnici operative care permit intreprinderilor si altor organisme sa-si asigure

patrunderea in conditii cat mai sigure Tn mediul lor financiar.

1.2. Sarcinile fundamentale ale gestiunii financiare a intreprinderii

Rolul fundamental al gestiunii financiare a intreprinderii il reprezintd maximizarea
valorii acesteia sau maximizarea avutiei proprietarilor sdi. Conducdtorii intreprinderii
trebuie si adopte decizii care si prevadd maximizarea valorii intreprinderii. In cazul
societatilor pe actiuni se va vorbi despre maximizarea avutiei actionarilor si in cazul
societdtilor cotate la bursda despre maximizarea cursului titlurilor. Cursurile actiunilor pe
pietele bursiere tin cont de rentabilitate si risc. Pentru intreprinderile necotate la bursa pietele
bursiere constituie o baza de referinta.

Maximizarea valorii Intreprinderii necesita ca patrimoniul sa fie angajat in proiecte de
investitii care 1l valorifica la o rentabilitate speratd superioara.

Avand in vedere ca obiectivul intreprinderii este maximizarea valorii acesteia,
gestiunea financiard trebuie sd caute investitiile creatoare de bogatie si sd retind acele
investitii si mijloace de finantare care permit obtinerea valorii celei mai ridicate a
intreprinderii. Pentru a estima aceastd valoare trebuie facutd o analizd financiard si
cunoscutd evaluarea actiunilor la bursd (in cazul intreprinderilor cotate la bursd). Pentru
societatile necotate se va estima influenta deciziilor asupra valorii intreprinderii."

Adoptarea in practici a obiectivului de maximizare a valorii Intreprinderii este

motivata de o serie de elemente, prezentate in figura 3.

" Vintild G., Gestiunea financiard a intreprinderii, Editura Didactica si Pedagogica, Bucuresti, 2010, pp. 10-13
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intreprinderea apartine proprietarilor sai, care
au interesul sa creasca valoarea investitiei lor.

Acest obiectiv tine cont de incertitudine, de
risc si de timp si deci este mai complet decat
obiectivul de maximizare a profitului.

MAXIMIZAREA
VALORII
INTREPRINDERII

Orice decizie financiara care determina
cresterea valorii intreprinderii este buna, si
invers (obiectiv operational).

Distribuirea de actiuni incitd conducatorii
intreprinderii sa creasca valoarea acesteia.

intreprinderile cotate ale caror actiuni sunt
subevaluate, sunt mai mult supuse ofertelor
publice de cumparare.

Figura 3 Elemente de motivare pentru maximizarea valorii intreprinderii

Valoarea intreprinderii nu poate fi apreciatd numai in raport cu patrimoniul sau, cu
bogatiile acumulate pana la un anumit moment. Ea trebuie analizata si In raport cu proiectele
si activitatile viitoare In care va fi angajat patrimoniul. Bogatia acumulata de Intreprindere la
un moment dat nu constituie decat unul din elementele care permit aprecierea valorii sale.
De aceea, trebuie sd se tind cont de rezultatele asteptate in viitor, ca urmare a exploatarii
patrimoniului acumulat. Valoarea intreprinderii, in acest caz, este o valoare anticipatd. Ea
tine seama de valoarea actuald, corelatd cu veniturile viitoare preconizate, provenite din
activitatile Intreprinderii.

Maximizarea valorii Intreprinderii este dependentd de nivelul performantelor asigurate
de activitatile intreprinderii si de stdpanirea riscului de faliment si a riscului financiar, in
general.

Pe langa acest obiectiv principal, mai exista o serie de obiective cum ar fi:

a) Mentinerea nivelului performantelor financiare

Gestiunea financiara trebuie sa asigure mentinerea unui rezultat satisfacator pe termen
mediu si lung. Intreprinderea foloseste resurse care implicd un anumit cost. Gestiunea
financiara trebuie sd verifice, mai intdi, daca activitatea este destul de eficientd pentru a
obtine veniturile care sd permita plata furnizorilor de resurse si, daca va fi cazul, sa asigure

restituirea acestor resurse. Maximizarea profitului trebuie sd aibd la bazd cresterea
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veniturilor si minimizarea cheltuielilor care trebuie sa se realizeze prin cresterea nivelului de
valorificare a potentialului economic, administrarea rationald a resurselor si aplicarea unui
regim sever de economii. Prin aceasta se realizeazd o functie importantd a gestiunii
financiare s1 anume autofinantarea care duce la asigurarea autonomiei financiare a
intreprinderii. Obtinerea de catre Intreprindere a unor rezultate defavorabile sau insuficiente
va reflecta o risipire a resurselor, cu efecte negative atat pentru intreprindere, cat si pentru
furnizorii sai de fonduri §i pentru economia nationala.

Cresterea profiturilor este importantd pentru intreprindere, dar nu este obiectivul
principal, deoarece bogdtia actionarilor poate chiar sd scadd in ciuda cresterii profitului.
Investitorii sunt dispusi sa faca o investitie riscanta numai daca se asteapta sa fie compensati
printr-un venit superior. Cu cat este mai mare riscul, cu atat trebuie sa fie mai mare venitul

obtinut.

b) Stapanirea riscurilor financiare

Stapanirea riscurilor financiare constituie al treilea imperativ major al gestiunii
financiare.

Gestiunea financiard studiaza §i cautd sd controleze instabilitatea legatd de anumite
situatii sau operatiuni precum: riscul in exploatare legat de structura costurilor, riscul
indatorarii legat de efectul structurii financiare a intreprinderii, riscul de faliment legat de o
eventuald insolvabilitate. De asemenea, gestiunea financiara cauta sa controleze influentele
exercitate asupra intreprinderii de instabilitatea inerentd a unor variabile ale mediului, de
exemplu: riscul de schimb valutar, riscul ratei dobanzii, sau de unele transformari deosebite
care au loc Tn mediul institutional (riscul administrativ si riscul politic).

Formele specifice riscului financiar sunt:

e Riscul de exploatare este determinat de structura costurilor. Riscul de exploatare are in
vedere structura costurilor intreprinderii. Repartitia intre costurile fixe si costurile variabile
face rezultatele intreprinderii mai mult sau mai putin sensibile la variatia nivelului productiei
si vanzarilor. O Intreprindere care are cheltuieli fixe sau de structura foarte ridicate va avea
rezultatele mai instabile si este deci mai riscanti. In cazul cand productia e scizuti,
intreprinderea nu va putea sa repartizeze cheltuielile sale fixe asupra unui numar suficient de
produse si va obtine astfel pierderi. La modul general, cresterea partii cheltuielilor fixe in
cheltuielile intreprinderii se exprima prin cresterea diferentei intre rezultatele obtinute in
ipotezele cele mai favorabile si cele obtinute in ipotezele cele mai pesimiste. Structura
costurilor exercita astfel, un risc specific care poate fi caracterizat ca risc de exploatare.

e Riscul indatorarii este legat de structura de finantare a intreprinderii. Cand
intreprinderea contracteaza noi datorii, ea se obliga sa obtind beneficii suplimentare pentru a

asigura remunerarea §i rambursarea creditelor contractate. Cresterea indatorarii amplifica
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dispersia rezultatelor si determind un risc financiar propriu atunci cand rentabilitatea
economica a Intreprinderii Indatorate este mai mica decat rata medie a dobanzii la creditele
acordate.

e Riscul de faliment. Situatia de crizd sau falimentul constituie sanctiunea posibila
pentru insolvabilitatea Intreprinderii. Controlarea acestui risc explicd pentru ce mentinerea
solvabilitatii sau a echilibrului financiar constituie un imperativ major al gestiunii financiare.
Crizele de solvabilitate nu conduc totdeauna la faliment. Cand criza poate fi in final depasita
intreprinderea va scapa de amenintarea disparitiei i 1si va asigura supravietuirea.

e Riscul cursului de schimb valutar si riscul ratei dobdnzii. Intreprinderea suporta
riscuri financiare specifice legate de evolutia cursului de schimb al monedei nationale in

raport cu monedele straine si legate de evolutia posibila a ratei dobanzii.

Dimensionarea globala a riscului financiar

Un proiect de investitii este susceptibil de a genera o ratd de rentabilitate viitoare
(anticipatd) R;. Se pot asocia acestui proiect de investitii ratele de rentabilitate anticipate R,
Ry, ... , Ry, corespunzand diferitelor ipoteze ce tin de viitorul intreprinderii, activitatea
acesteia si mediul sdu. Fiecare din aceste rate va avea o probabilitate subiectiva P;, ceea ce
duce la asocierea unui ansamblu de probabilitati (P;, P2, ..., Py) la ansamblul de rate
preconizate (Ry, Ry, ..., Ry).

Distributia ratelor de rentabilitate preconizate permite stabilirea sperantei matematice
(R) corespunzitoare ratelor de rentabilitate preconizate, ponderate cu probabilititile asociate

lor.

R = Zn: PR ;
j=1

Se poate stabili instabilitatea acestor rezultate asteptate, avandu-se in vedere
amploarea distantei fatd de medie pentru diferitele rate preconizate. Dispersia o*(R) si
abaterea medie patraticdA o(R) sunt marimile care masoard aceastd instabilitate sau

volatilitate a rentabilitatii prevazuta si deci marimea riscului.”

c(R) = Z P,(R, - R)?

o(R)= [3 P/(R,-R)’

* Turdean M. S., Statistica, Editura ProUniversitaria, Bucuresti, 2010, pp. 185-187
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Riscul obtinerii randamentelor preconizate e mai mare sau mai mic, dupd cum sunt
rezultatele acestor calcule.

Exemplu:

Un intreprinzator trebuie sa aleaga intre doua proiecte de investitii. Fiecarui proiect i
sunt asociate previziuni privind vanzarile, productia si rezultatele. Aceste previziuni atribuie
fiecarui proiect in parte rate de randament asteptate in functie de diverse ipoteze referitoare
la intreprindere si mediul sau. Se presupune ca intreprinzatorul are cinci ipoteze egal
probabile pentru fiecare proiect. Fiecdrei ipoteze H; 1 se asociaza o probabilitate
P =1:5= 0,2 pentru un randament asteptat R;.

Aratati relatia rentabilitate-risc la cele doua proiecte. Interpretati rezultatele obtinute.

Tabelul 1
Proiect de investitii 1 — randament anticipat
Ipoteza | Probabilitate | Randament | Randament | Abaterea de _
H; P; asteptat ponderat la medie (R; —R )’ P;
R (R; Py (R; - R,
H, 0,2 -8 -1,6 -13 33,8
H, 0,2 -1 -0,2 -6 7,2
H; 0,2 +5 +1 0 0
H, 0,2 +11 +2,2 +6 7,2
H; 0,2 +18 +3,6 +13 33,8
) 1 +5 o’ (R)=82
o (R) =9,055
Tabelul 2
Proiect de investitii 2 — randament anticipat
Ipoteza | Probabilitate | Randament | Randament | Abaterea de _
H; P; asteptat ponderat la medie (R; _R )’ P;
R (R; Py (R - K )
H, 0,2 -25 -5 -31 192,2
H, 0,2 -16 -3,2 -22 96,8
H; 0,2 +6 +1,2 0 0
H, 0,2 +17 +3,4 +11 242
H; 0,2 +48 +9,6 +42 352,8
> 1 +6 o’ (R) = 666
o (R) =25,806
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Interpretare:

Din rezultatele obtinute se observd cd Proiectul I genereaza un randament sperat
mediu de 5%. Instabilitatea performantelor pentru Proiectul 1 poate fi apreciatd fie prin
diferenta dintre rata de rentabilitate cea mai ridicata (+18) si rata de rentabilitate cea mai
scazuta (-8), fie prin dispersia ratelor de randament o” (R) = 82, ori prin abaterea medie tip
6 (R) =9,055. Proiectul 2 ofera speranta unei rate medii de rentabilitate mai mare (6%), in
timp ce riscul preconizat in obtinerea rezultatelor viitoare este mai ridicat (toti indicatorii
care masoard instabilitatea performantelor sunt mai mari: abaterea ratelor de randament
extreme 73%, dispersia o> (R) = 666 si abaterea medie tip o (R) =25,806). In acest caz,
intreprinzatorul se confruntd cu o situatie des intalnita in gestiunea financiara. El trebuie sa
aleagd intre un proiect mai rentabil dar mai riscant (Proiectul 2) si un proiect mai putin
rentabil cu un risc mai mic (Proiectul 1).

Acest arbitraj intre risc si randament constituie un aspect fundamental al gestiunii

riscului financiar.

¢) Mentinerea solvabilitatii intreprinderii

Un obiectiv specific al gestiunii financiare consta in asigurarea unui echilibru financiar
si al unui nivel maxim de rentabilitate a utilizarii fondurilor intreprinderii. Echilibrul
financiar este influentat de toate fluxurile financiare, iar conditiile acestuia definesc gradul
de independenta sau autonomie fatd de terti. Gestiunea financiard urmareste sa asigure un
nivel de lichiditate care sa permita intreprinderii sa asigure in orice moment plata datoriilor
sale. Solvabilitatea exprimd aptitudinea unui agent economic oarecare de a face fata
datoriilor sale, cand acestea ajung la scadentd. Mai concret, mentinerea solvabilitdtii consta
in rambursarea obligatorie a sumelor datorate imprumutitorilor si altor creditori. In cazul
unei Intreprinderi insolvabile, creditorii nedespagubiti pot cere urmadrirea bunurilor
debitorului falimentar. Insolvabilitatea este defavorabild deoarece perturbd functionarea
intreprinderii. Ea presupune intotdeauna un cost si determind o degradare a situatiei

economice a a debitorului falimentar.

1.3. Integrarea gestiunii financiare a intreprinderii in sistemul de management al

intreprinderii

Sarcinile fundamentale care revin finantelor intreprinderii privesc mentinerea valorii
acesteia, a performantelor sale financiare, stipanirea riscurilor cu care intreprinderea se

confruntata si mentinerea solvabilitatii acesteia.
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Responsabilitatile operationale ale gestiunii financiare sunt distribuite pe cele trei faze

ale unui ciclu fundamental al gestiunii financiare.

Ciclul fundamental al gestiunii financiare cuprinde:

e Faza de diagnosticare sau analiza financiara care are in principal ca obiect aprecierea
situatiei §1 a activitdtii financiare a intreprinderii, pentru a pregati adoptarea de masuri
concrete care sa permitd depasirea lacunelor si valorificarea avantajelor. Analiza financiara
se realizeazd pe baza unor documente de sinteza: bilantul contabil, contul de profit si
pierdere, etc., dar si operatii referitoare la trezoreria Intreprinderii. Analiza financiard
urmareste stabilirea unui diagnostic al situatiei financiare necesar pentru fundamentarea
politicii economico-financiare viitoare a Iintreprinderii, elaborarea strategiei si politicii
globale a societdtii. Pentru urmarirea unor indicatori financiari se efectueaza studii si analize
cu privire la cifra de afaceri netd, eficienta fondului de productie, evolutia acumularilor
banesti, structura cheltuielilor, etc.

Analiza financiara constituie i baza de fundamentare a bugetelor Intreprinderii. O
gestiune financiara eficientd nu ar fi posibila fard o planificare financiard coerentd si un
control de gestiune riguros.

Tabelul 3
Orientarea analizei financiare interne §i externe
Analiza Orientarea analizei
financiara Luarea deciziilor de gestiune Realizarea obiectivului de
informare
Analiza Pentru previziune in scopul elabo- | - Informare interna (informatia

financiara | rarii de planuri operationale (plan | furnizata salariatilor de catre
internd de investitii si plan de finantare) si | conducere);

elabordrii de previziuni bugetare. - Informatia in cadrul relatiilor

Pentru controlul intern in scopul | sociale din intreprindere

urmaririi realizarilor si pentru a | (informarea membrilor consiliului

confrunta previziunile cu reali- | de administratie).
zarile.
Analiza Pentru decizii ce vizeaza partenerii | - Informatia financiard in politica de
financiara externi (banci, investitori, stat, comunicare externd a Intreprinderii
externa parteneri, furnizori, clienti). (pentru pietele financiare, pentru
public);

- Informatia financiard ca material
utilizat de presa financiara;
- Analiza financiara ca suport al unor

studii statistice.
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