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Introducere

Lucrarea ,GESTIUNEA FINANCIARA A FIRMEI — Concepte si Aplicatii” reprezintd un
instrument complementar cursului de Gestiune Financiard a Firmei, oferind celor care
studiazd aceasta disciplind si nu numai, o sintezd a principalelor teme abordate, precum si
o paletd variatd si complexa de aplicatii si studii de caz.

Aceastd lucrare realizeazd o monografie a gestiunii economico-financiare pe
termen scurt a intreprinderii si evidentiaza continutul tematic si problematica prezentatd
la orele de curs si seminar, conform fisei disciplinei, asa cum a fost structuratd si inclusd in
planul de invdtamant al studentilor de la specializarea Finante-Bdnci, anul II.

Domeniul finantelor constituie un domeniu bine delimitat fatd de celelalte functii si
operatiuni ale firmei. Aceastd arie contribuie intr-o mdsurd semnificativd, prin
instrumentele si modalitdtile specifice, la atingerea obiectivului principal al activitatii
intreprinderilor, respectiv cresterea sustenabila a valorii acestora.

Dacd in lucrarea anterioara ,FINANTELE FIRMEI - Concepte, Aplicatii si Studii de
Caz" obiectivul urmadrit I-a constituit initierea studentilor in logica financiara si, mai exact,
introducerea tehnicilor si modalitatilor prin care sunt selectate si finantate cele mai
eficiente proiecte de investitii la nivelul entitatilor din sectorul privat, in lucrarea de fata
intentia autorilor este de a prezenta si analiza a principalele activitati ce vizeaza practica
financiard pe termen scurt la nivel microeconomic. Capitolele cartii pun accentul pe
strategia financiard si managementul curent al companiei, abordarea fiind una complexad,

prezentandu-se atat aspecele teoretice de fundamentare a indicatorilor de analizd,



aplicatii si studii de caz rezolvate pe intelesul studentilor, cat si aplicatii propuse spre
rezolvare, cu sau fara variante de raspuns.

Concret, lucrarea urmdreste aspecte esentiale din domeniul gestiunii financiare pe
termen scurt, cum ar fi managementul optim al stocurilor, implementarea unei politici
corecte de creditare comerciald, fundamentarea bugetelor de trezorerie, administrarea
soldului de disponibilitati banesti, stabilirea structurii capitalului ce va fi utilizat pentru
finantarea activelor circulante, determinarea investitiei nete in active circulante,
asigurarea lichiditatii si a capacitdtii de platd a firmei. Mai mult decat atat, si realizand
corelatii cu disciplina de finantele firmei studiata in semestrul anterior, studentii vor putea
intelege faptul cd rentabilitatea firmei provine atat din utilizarea corespunzdtoare a
activelor imbilizate (prin cresterea eficientei si a productivitatii muncii se ajunge la
cresterea veniturilor si  reducerea cheltuielilor), cat si dintr-o administrare
corespunzatoare a capitalului circulant.

Pentru ca o firma sa fie performanta intr-un domeniu de activitate aceasta trebuie
sd urmdreascd si gestioneze nu doar modul de investire a capitalului si de stabilire a
bugetelor necesare ci si 0 multitudine de riscuri ce pot apdrea si afecta lichiditatea si
rentabilitatea activitatii firmei.

Gestiunea financiard ofera instrumentele de analizd, mdsurare si de gestiune a
riscurilor, iar companiile, prin capitalul uman specializat de care dispun si il atrag, pot aplica
modele diverse de management al riscurilor si de diagnostic financiar. Pentru ca o firmd sd
si atingd obiectivul principal, de crestere sustenabild a valorii sale, are nevoie de de
angajati bine pregatiti, care posedd cunostinte financiare solide si care au abilitatile si

deprinderile specifice unei gestiuni financiare eficiente pe termen scurt si lung.



Tema I. Continutul si trasaturile gestiunii

financiare pe termen scurt. Ciclul de exploatare

l.1. Rolul gestiunii financiare pe termen scurt

Gestiunea financiara pe termen scurt constituie o parte importanta a gestiunii
financiare a firmei si vizeaza indeosebi gestiunea ciclului de exploatare si a capitalului de
lucru, respectiv a stocurilor, a creantelor, a disponibilitatilor bdnesti si a pasivelor
circulante necesare pentru desfdsurarea in bune conditii a activitatii de bazd a firmei.

Importanta gestiunii ciclului de exploatare rezulta din urmdtoarele caracteristici ale
acestuia:

> ponderea ridicatd a activelor si pasivelor circulante in totalul capitalurilor
gestionate de firma;

> consecintele imediate asupra situatiei financiare si a rentabilitatii
intreprinderilor a operatiilor de exploatare, ca urmare a repetabilitatii si a
caracterului lor de continuitate;

> gestionarea atenta a pasivelor circulante, ca sursa de finantare si respectiv
de datorii exigibile pe termen scurt, datorita impactului asupra fluxurilor de
trezorerie (prin rotatia lor rapida ii impun firmei sd dispund de disponibil
suficient la date relativ fixe, succesiv de-a lungul unui an).

Gestiunea financiard a capitalului circulant are urmatoarele obiective:

v' gestiunea optima a stocurilor, pentru a asigura minimizarea costurilor de

achizitie, pdstrare si manipulare a acestora;
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v" fundamentarea si implementarea unei politici de creditare comerciald care
sd asigure armonizarea obiectivelor de crestere a vanzdrilor pe termen
scurt, mediu si lung cu obiectivele de lichiditate si rentabilitate, in conditii de
minimizare a riscurilor;

v' fundamentarea bugetelor de trezorerie si administrarea soldului de
disponibilitati bdnesti necesare pentru asigurarea continuitatii proceselor
productive;

v’ stabilirea structurii capitalului ce va fi utilizat pentru finantarea activelor
circulante, respectiv a ponderii capitalului investit, a datoriilor curente de
exploatare si a creditelor bancare pe termen scurt, avand in vedere
obiectivul de reducere a nivelului costului capitalului;

v' determinarea investitiei nete in active circulante (INAC), indeosebi pentru
activitatea de exploatare, care reprezintd necesarul net de finantare a
stocurilor si creantelor;

v asigurarea lichiditdtii si a capacitdtii de platd a firmei, pentru a face fatd
scadentelor de platd a obligatiilor asumate de cdtre firmd in procesul de

realizare a obiectivului sau de activitate.

|.2. Gestiunea financiara a ciclului de exploatare

O componentd esentiald a gestiunii financiare pe termen scurt este reprezentatd
de ciclul de exploatare si de componentele acestuia pe partea de active si respectiv de
pasive circulante.

Ciclul de exploatare este reprezentat de timpul in care o firmd isi poate recupera
(prin incasarea contravalorii produselor vandute, a serviciilor prestate si a lucrdrilor

executate) investitia initiald in stocuri si creante fatd de clienti.



Ciclul de exploatare consta de obicei din trei activitdti economice principale:
» procurarea resurselor;
> prelucrarea resurselor si realizarea lucrdrilor, produselor sau serviciilor;
» valorificarea/vanzarea produselor.
in acelasi timp, ciclul de exploatare cuprinde si doud repere financiare:
v’ plata contravalorii resurselor utilizate pentru ciclul de exploatare;
v" incasarea contravalorii produselor/lucrdrilor/serviciilor.

Ciclul de exploatare poate fi reprezentat astfel:

Procurarea Plata Vanzarea produselor Incasarea
resurselor resuselor pe credit produselor
Durata de conversie a stocurilor Durata de conversie a creantelor
(Dcs) (Dcc)
Durata de folosire a datoriilor comerciale, Ciclul de conversie a lichiditatilor
(Dfdc) (Cel)

Durata ciclului de exploatare

A

DCE

Se observa cd durata ciclului de exploatare este dat de suma dintre durata de

conversie a stocurilor si durata de conversie a creantelor.
DCE = Dcs + Dcc = Dfdc + Ccl

Observatie: in sectorul industrial, achizitia resurselor si plata contravalorii acestora
se inregistreazd de obicei 1inainte de realizarea incasdrilor din valorificarea
produselor/serviciilor la clientii firmei. La aceasta se adauga nesiguranta care provine din
imposibilitatea previziondrii cu exactitate a vanzdrilor viitoare, care genereazd incasdrile
mentionate. O solutie pentru echilibrarea financiard a acestor firme ar fi, acolo unde este
posibil, incasarea unor avansuri de la clienti, in contul comenzilor ce vor fi onorate in

perioada urmatoare fata de acestia.
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Durata de conversie a stocurilor (Dcs) este datd de perioada necesara pentru a
achizitiona materiile prime, a le prelucra, a obtine si a livra produsele finite si se obtine

impadrtind soldul mediu al stocurilor de materiilor prime, materialelor si productiei in curs

de executie (S matprime, materiale si productie in curs) 1a costurile directe de productie:

S mat.prime, materiale si productie in curs

- 365
Costuridirecte de productie

Dcs =

Costuri directe de productie sunt date de suma dintre cheltuielile materiale, cheltuielile cu
salariile directe si respectiv cheltuielile cu amortizarea.
De asemenea, durata de conversie a stocurilor mai poate fi determinata raportand

soldul mediu al stocurilor destinate procesului de productie la cifra de afaceri (CA).

S mat. prime, materiale si productie in curs

Cifrade afaceri

Dcs = - 365

Durata de conversie a creantelor (Dcc) sau durata medie de incasare a creantelor
reprezintd intervalul de timp necesar pentru a incasa veniturile din vanzarea marfurilor
livrate. Ea se determind impdrtind soldul mediu al conturilor de creante (Screantce) 12
vanzdrile anuale pe credit comercial:

Screante .
Vanzari anuale pe credit

Dcc = 365

De asemenea, dacd informatia privind vanzdrile anuale pe credit nu este

disponibild, atunci durata de conversie a creantelor mai poate fi determinata si astfel:

Screante
Dcc = ———— - 365
cc CA

Durata de folosire a datoriilor comerciale (Dfdc) este perioada de timp dintre
momentul achizitiei diferitelor resurse utilizate in procesul de productie (materii prime,
forta de munca, impozite, contributii) si momentul platii efective a obligatiilor asumate

astfel.



