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FINANTE PRIVATE

CAP.1 COMPONENTELE SI REGULILE DE BAZA ALE GESTIUNII
FINANCIARE A INTREPRINDERII

Ca expresie operationald a finantelor intreprinderii, gestiunea financiard cuprinde un
ansamblu de decizii, operatiuni si modalitdti de organizare a activitdfii financiare in vederea
procurarii si utilizarii capitalurilor in scopul obtinerii, repartizarii si utilizarii rezultatului final,
respectiv profitului.

Gestiunea financiara presupune aplicarea in activitatea intreprinderii a doua criterii de
baza:

- autonomia functionala a intreprinderii, respectiv libertatea Tn modul de procurare si
gestiune a capitalului total,

- eficienta, respectiv obtinerea maximului de rezultate in urma gospodaririi si utilizarii
capitalului.

Gestiunea financiara cuprinde trei componente de baza:

e deciziile financiare;

e operatiunile financiare;

e cadrul organizatoric al activitatii financiare.

Prima componenta a gestiunii financiare o reprezinta deciziile financiare. A gestiona
inseamna, in primul rand, a conduce. lar conducerea activitatii financiare se realizeaza prin
intermediul deciziilor financiare, definite ca acte constiente prin care se "hotarasc anumite masuri
pentru solutionarea unei probleme"! sau care "implici programarea evenimentelor viitoare"?.
Efectul deciziilor financiare trebuie sa satisfacd inainte de toate asteptarile ofertantilor de fonduri,
actionari si creditori financiari. Aceste asteptari sunt comensurate In termeni de rentabilitate si risc,
notiuni care reprezintd esenta logicii deciziilor financiare. Totodata, efectul deciziilor financiare
trebuie sa raspunda si asteptarilor personalului intreprinderii, care pretinde In schimbul prestatiei
sale o remunerare adecvata si o stimulare in functie de rezultate.

I. Dupa orizontul de timp la care se refera, deciziile financiare pot fi grupate in:

- decizii strategice;

- decizii tactice.

Deciziile financiare strategice vizeaza un orizont de timp mai indepartat si sunt cele care
prefigureaza cadrul in care urmeaza sa se desfdsoare activitatea intreprinderii. Ele urmaresc
intdrirea pozitiei intreprinderii pe piatd si dezvoltarea intreprinderii. In mod concret, deciziile
financiare strategice vizeaza volumul investitiilor care se vor realiza, cresterea randamentului
activelor, accelerarea vitezei de rotatie a activelor circulante, politica de preturi a intreprinderii
etc.

Deciziile financiare tactice sunt decizii de corectie, prin care se Urmareste ajustarea
influentelor conjucturale, pentru a se urma strategia fixata. In mod evident, ele sunt adoptate in
cursul perioadei, in functie de conditiile noi care apar in procesul aprovizionarii, de productie sau
de desfacere.

I1. Dupa natura lor, deciziile financiare se grupeaza in:

- decizii de investitii;

- decizii de finantare.

Deciziile de investitii sunt decizii de cheltuire a capitalului care conduc la achizitionarea
sau construirea unui activ in vederea obtinerii de fluxuri de lichiditati viitoare. Investitiile cresc
valoarea intreprinderii si de aceea deciziile care stau la baza lor sunt decizii strategice. De altfel,
sporirea de valoare a intreprinderii denota ca investitia este rentabila si ca rentabilitatea investitiei

! Bistriceanu, Gh. si colectiv, Lexicon de finante-credit, contabilitate si informaticd financiar-contabild, vol.l, EDP,
Bucuresti, 1981, pag. 257
2 Giurgiu, A., Mecanismul financiar al intreprinzatorului, Ed. Dacia, Cluj-Napoca, 1995, pag.16
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este superioara costului siu de finantare. In urma deciziei de investitii se obtin doud componente
ale patrimoniului intreprinderii:

- o componentd principald reprezentatd de activele imobilizate sub cele trei forme:
imobilizari necorporale, corporale si financiare, care vor reprezenta zestrea ntreprinderii pe o
perioada relativ lungd de timp;

- 0 componentd complementara, accesorie, reprezentatd de activele circulante (stocuri,
creante de exploatare, portofoliu de titluri de valoare) necesare realizarii ciclurilor operatiunilor de
exploatare si financiare. Desi sunt caracterizate printr-o rotatie rapida, caracterul lor de permanenta
la un anumit nivel prezintd importantd in buna functionare a mecanismului financiar al
intreprinderii si imobilizeaza o parte destul de insemnata din capitalul intreprinderii.

Deciziile de finantare vizeazd modul de finantare a activului intreprinderii, respectiv
sursele de procurare a capitalurilor necesare. In fond decizia de finantare inglobeaza trei tipuri
majore de decizii:

¢ alegerea structurii de finantare, respectiv stabilirea raportului intre capitalurile
imprumutate si cele proprii;

¢ politica de dividend, respectiv optiunea pentru reinvestirea rezultatului sau distribuirea
Sa,;

¢ alegerea intre finantarea internd, respectiv autofinantare si cea externd, din capitaluri
provenite de la actionari sau creditori financiari.

De aceea, deciziile de finantare sunt tot decizii strategice, deoarece influenteazd in mod
direct valoarea intreprinderii, si, implicit, eficienta activitatii acesteia.

Intre deciziile de investitii si cele de finantare existd o interconditionare in sensul ci
optiunea pentru investitii determina nivelul capitalurilor de finantare si necesitatea gasirii surselor
de acoperire, dar si nivelul surselor de finantare este hotarator in adoptarea deciziei de investitii.
O gestiune financiara optima presupune o corelare a duratei de exigibilitate a sursei cu durata de
existentd a activului procurat cu aceasta, pentru a nu determina goluri de surse.

Cea de-a doua componenta a gestiunii financiare o reprezinta operatiunile financiare ca
actiuni concrete prin care se procurd si utilizeaza capitalurile, in vederea obtinerii §i repartizarii
rezultatelor finale. Sunt operatiuni financiare: activitatile de intocmire a contractului si statutului
de societate prin care se constituie capitalul social; operatiunile de Tntocmire a prospectelor de
emisiune pentru actiuni si obligatiuni, prin care se sporeste capitalul; incheierea contractelor de
credite; operatiunile de primire si de varsdminte de lichiditati; stabilirea amortizarii activelor
imobilizate; dimensionarea necesarului de active circulante si operatiunile de trezorerie menite sa
asigure solvabilitatea si capacitatea de platd a intreprinderii etc.

Adoptarea deciziilor financiare si efectuarea operatiunilor financiare pentru aplicarea
deciziilor se pot realiza numai intr-un cadru organizatoric adecvat exercitarii functiei financiare
a Intreprinderii, ce reprezinta a treia componenta a gestiunii financiare.

Modul de organizare a activitatilor financiare a cunoscut si cunoaste forme
institutionale diferite, in functie de marimea intreprinderii, de complexitatea activitatii
financiare si de perioada de dezvoltare pe care o traverseaza societatea.

Realizarea unei gestiuni financiare de intreprindere optima, adicad obtinerea maximului de
rezultate in urma alocarii si gospodaririi capitalului si celorlalte categorii de resurse presupune
respectarea urmatoarelor reguli de baza:

1) selectarea si desfasurarea de activitati sau realizarea de produse din gama de fabricatie
numai daca prezinta rentabilitate;

2) dezvoltarea si diversificarea intreprinderii prin investitii noi, atata timp cat rentabilitatea
sperata pentru acestea este superioarad costului capitalului utilizat pentru finantare; se are in vedere
ca randamentul marginal al investitiilor inregistreaza tendinta de scadere, iar costul capitalului
creste pe masura sporirii nevoii de resurse pentru finanfarea unor investitii insemnate (costul
capitalurilor proprii prin pretinderea de catre actionari a unei rentabilitd{i ce inglobeaza o cota de
risc 1n crestere pe masura investirii, iar costul capitalului impumutat datorita cererii de capital in
crestere);



3) scadenta sursei de finantare sa fie superioara sau cel putin egala cu durata de existentd a
activului creat pe seama acesteia; in acest fel, se asigura solvabilitatea si lichiditatea intreprinderii,
evitandu-se falimentul;

4) intreprinderea sa urmareasca cresterea gradului de indatorare atata timp cat rentabilitatea
capitalului investit sau rentabilitatea economicd este mai mare decat rata costului capitalului
Tmprumutat, intrucat sporeste averea actionarilor (efectul de levier financiar al indatorarii).

CAP. 2 CAPITALUL INTREPRINDERII

2.1. Structura capitalului intreprinderii

Una din laturile gestiunii financiare este procurarea si utilizarea capitalului intreprinderii
in vederea realizarii obiectului de activitate si a obtinerii de rezultate finale favorabile. Capitalul
intreprinderii se constituie din diverse surse si se utilizeaza conform unei rationalitati proprii,
aspecte care influenteaza eficienta generala si, deci, diferentierea intreprinderilor cu acelasi profil
de activitate si cu un nivel asemanator al capitalului avansat in circuitul economic. De aceea,
structura financiara, costul mediu al capitalului utilizat si modul de gospodarire in functionarea
mecanismului financiar al Intreprinderii, prezinta o importanta deosebita pentru aceasta.

Capitalul intreprinderii, dupd natura lui se imparte in:

- capital real;

- capital fictiv (financiar).

Capitalul real este cel care isi gaseste reflectarea in bilantul intreprinderii, materializat
dupa sursele de provenienta in pasiv sau dupa modalitatile de folosintd, in activ;

Capitalul fictiv sau financiar care este determinat de capitalul real ca urmare a modului
de circulatie al instrumentelor prin care se constituie (actiuni, obligatiuni) sau instrumentelor prin
care este utilizat (titluri de credit sau efecte comerciale: cambii, bilete la ordin, cec-uri, etc.).

Schematic, capitalul real al intreprinderii este reflectat in bilant ca in figura nr. 2.1.

IDupa modalitatile de folosinta Dupa sursele de constituire
Imobilizari necorporale
. Imobilizari corporale  |1.1. Capital social
Active imobilizate [Imobilizari financiare  |1.2. Prime
de capital, I
Stocuri rezerve din reevaluare, [Capital
rezerve, rezultatul propriu 1.
I, reportat, rezultatul Capital
Active circulante exercitiului permanent
2.1. Datorii pe termen mediu si lung . )
Creante (Datorii de platit intr-o perioada de Capital
peste un an) total

Investitii pe termen scurt
Casa si conturi la banci

3.1. Datorii pe termen scurt
(Datorii de platit pana la un an)

Fig. 2.1. Structura bilantiera a capitalului intreprinderii

I. Capitalul total, dupa sursele de constituire, prezinta urmatoarea structura :

a) Capitalul social constituit la infiintarea intreprinderii si sporit pe parcurs, reflectat intr-
un anumit numdar de actiuni, reprezintd, in general, partea preponderentd din capitalul
intreprinderii. Capitalul social poate fi subscris prin aportul Tn bani si in natura al asociatilor sau
actionarilor si raméne in permanenta proprietatea acestora.

Capitalul social are o dubla semnificatie atat contabild cat si juridicd. Din punct de vedere
juridic capitalul social reprezinta gajul general al creditorilor firmei, iar din punct de vedere
contabil acesta este evidentiat in pasivul bilantului fiind sursa de capital cu exigibilitatea cea mai
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indepartatd, practic nedefinitd, pana la lichidarea intreprinderii, caz in care actionarii sunt
"indestulati dupa ceilalti creditori";

b) Prime de capital, rezerve din reevaluare, rezerve, rezultatul reportat, rezultatul
exercitiului®, constituie o componenti complexd a capitalului intreprinderii care cuprinde mai
multe elemente: prime de capital; rezerve asimilate capitalurilor; rezultatul reportat.

Aceste elemente, indiferent de destinatia lor, atata timp cat nu a aparut nevoia pentru care
S-au constituit, se folosesc pentru finantarea activelor intreprinderii.

Primele de capital (de emisiune, de fuziune, de aport, de conversie) reprezinta respectiv,
excedentul dintre pretul de emisiune al actiunilor noi si valoarea nominala a actiunilor sau a partilor
sociale; diferenta intre valoarea aportului rezultat din fuziune si valoarea cu care a crescut capitalul
social al societatii absorbante; diferenta intre valoarea aportului si valoarea nominala a capitalului
social cu care au fost remunerate aceste aporturi; excedentul intre valoarea nominala a
obligatiunilor convertibile in actiuni si valoarea actiunilor emise. Primele de capital pot fi
incorporate n capitalul social sau transferate la rezerve.

Rezervele sunt impartite in doud grupe:

1. rezerve din reevaluare, cu caracter nedistribuibil, reflecta plusul sau minusul rezultat
din reevaluarea imobilizarilor corporale;

2. rezerve create in Intreprindere care pot fi:

e rezerve legale sau fondul de rezerva care se constituie prin prelevarea in fiecare an din
profitul brut a unei cote de 5% pana cand acesta atinge 20% din capitalul social. In mod normal,
fondul de rezerva nu are o destinatie specificata, dar el poate fi utilizat pentru acoperirea unor
pierderi pentru care nu s-au constituit alte rezerve, cu obligatia reintregirii lui. In fondul de rezerva
pot fi incorporate chiar si peste limita legala, diferentele din vanzarea actiunilor la un curs mai
mare decat valoarea nominala dupa acoperirea cheltuielilor cu emisiunea;

e rezervele statutare sau contractuale se constituie anual din profitul net al entitatii,
conform prevederilor din actul constitutiv al acesteia. Ele sunt folosite pentru acoperirea
pierderilor sau pentru majorarea capitalului social;

e alte rezerve care nu sunt prevazute de lege sau de statut si se pot constitui de catre firme
facultativ, pe seama profitului net pentru acoperirea pierderilor contabile sau in alte scopuri,
potrivit hotararii adunarii generale a actionarilor sau asociatilor, cu respectarea prevederilor legale.

Un alt element al acestei componente il reprezintd rezultatul reportat, adica profitul
nerepartizat la sfarsitul anului, a carui repartizare a fost amanatd de adunarea generala a
actionarilor.

Prin Tnsumarea capitalului social cu grupa primelor de capital, rezervelor, rezultatelor, se
constituie capitalurile proprii ale intreprinderii.

c) Datoriile pe termen lung (pe o perioada mai mare de un an) sunt angajate de
intreprindere pentru completarea nevoii globale de finantare sub forma:

- creditelor bancare pe termen lung si mediu;

- Tmprumuturilor din emisiuni de obligatiuni si prime de rambursare a acestora;

- sumelor datorate entitatilor afiliate si entitatilor de care compania este legata prin interese
de participare;

- altor Imprumuturi si datorii asimilate, precum si dobanzile aferente acestora.

Recurgerea la credite pe termen lung se face in special pentru finantarea nevoilor
permanente de resurse ale intreprinderii.

Fiind la dispozitia intreprinderii un timp mai indelungat, datoriile pe termen lung impreuna
cu capitalurile proprii formeaza capitalurile permanente ale intreprinderii.

3 Pitulea, V., Patrimoniul societdtilor comerciale. Rispunderea juridicd, Ed. Continent XXI, Bucuresti, 1995, pg.17
4 OMFP nr. 1802/2014 pentru aprobarea Reglementirilor contabile privind situatiile financiare anuale individuale si
situatiile financiare anuale consolidate
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Capitalurile permanente sunt utilizate pentru finantarea activelor imobilizate si a unei parti
din activele circulante. Structura capitalului permanent ofera informatii despre politica de
indatorare a firmei si a masurii 1n care aceasta se fundamenteaza pe criterii de eficienta.

d) Datoriile pe termen scurt (pe o perioada mai mica de un an), numite si datorii curente,
reprezintd o componentd dinamicd a capitalului total al intreprinderii, determinatd de nevoi
temporare de finantare, solicitate de ciclul operatiunilor de exploatare sau financiare, sau ca urmare
a politicii de credit comercial acordat clientilor.

Ele se reflecta, in special, in credite bancare pe termen scurt, datorii fata de furnizori, datorii
fata de bugete (fiscale si privind asigurarile sociale), datorii fata de salariati.

Datoriilre pe termen lung impreuna cu datoriile pe termen scurt formeaza capitalurile
Tmprumutate ale intreprinderii.

Capitalurile proprii impreuna cu cele imprumutate formeaza capitalul total al
intreprinderii.

Stabilirea unei structuri de finantare optime, adicd a unui raport corespunzator intre
capitalurile imprumutate si cele proprii, reprezinta o problema de gestiune financiara cu implicatii
directe in marimea eficientei si a controlului intreprinderii.

I1. Dupa modul de folosinti, adica dupa durata de imobilizare a capitalurilor constituite
din diverse surse, capitalul total al intreprinderii se materializeaza in doud mari categorii de active:

- active imobilizate;

- active circulante.

A. Activele imobilizate reprezinta plasamente de capital pe termen indelungat, mai mare
de un an. Ele mai sunt cunoscute si sub denumirea de utilizari durabile, corespunzand, Tn general,
resurselor stabile, adica capitalurilor permanente ale intreprinderii. "Activele imobilizate sunt
active generatoare de beneficii economice viitoare si detinute pe o perioadd mai mare de un an.
Activele imobilizate cuprind acele active destinate utilizarii pe o baza continud, pe o perioada mai
mare de un an, in scopul desfisuririi activitatilor entititii">.

Activele imobilizate se concretizeaza in imobilizari necorporale, corporale si financiare.

Imobilizirile necorporale sunt active identificabile nemonetare, fard forma fizica. In
cadrul imobilizarilor necorporale se cuprind: cheltuielile de constituire (cheltuielile ocazionate de
infiintarea sau dezvoltarea unei entitati); cheltuielile de dezvoltare; concesiunile, brevetele,
licentele, marcile comerciale, drepturile si activele similare, daca au fost achizitionate cu titlu
oneros; fondul comercial, in masura in care a fost achizitionat cu titlu oneros; avansurile acordate
furnizorilor de imobilizari necorporale; alte imobilizari necorporale (programele informatice
create de entitate sau achizitionate de la terti, alte imobilizari necorporale).

Imobilizarile corporale sunt active care sunt detinute de o entitate pentru a fi utilizate in
productia de bunuri sau prestarea de servicii, pentru a fi inchiriate tertilor sau pentru a fi folosite
in scopuri administrative si sunt utilizate pe parcursul unei perioade mai mari de un an.
Imobilizarile corporale cuprind: terenuri si constructii; instalatii tehnice si magini; alte instalatii,
utilaje si mobilier; investitii imobiliare; active corporale de explorare si evaluare a resurselor
minerale; active biologice productive; avansuri si imobilizari corporale in curs de executie.

Imobilizarile financiare cuprind: actiunile detinute la entitatile afiliate; imprumuturile
acordate entitatilor afiliate; interesele de participare; imprumuturile acordate entitatilor de care
compania este legata in virtutea intereselor de participare; investifii definute ca imobilizari (titluri
de valoare detinute pe o perioada indelungata in capitalul altor entitati, diferite de entitatile afiliate
si societatile asociate); alte Tmprumuturi (Imprumuturi acordate pe termen lung altor entitai,
garantiile, depozitele si cautiunile depuse de entitate la terti).

Fiind plasamente pe termen indelungat, activele imobilizate participa la mai multe cicluri
de exploatare si 1si transfera, in mod treptat, pe durata lor de functionare, o0 parte din valoarea
lor asupra utilitagilor create in intreprindere (produse, servicii, lucrari) prin procesul de amortizare.

5 OMFP nr. 1802/2014 pentru aprobarea Reglementirilor contabile privind situatiile financiare anuale individuale si
situatiile financiare anuale consolidate
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In activele imobilizate sunt cuprinse insi si elemente care nu se supun procesului de amortizare,
datoritd faptului ca prin natura lor nu se uzeaza, adica nu-si pierd valoarea de intrebuintare
(terenurile, imobilizarile financiare).

B. Activele circulante reprezinta plasamente de capital pe termen scurt, mai mic de un an,
in elemente necesare desfasurarii neintrerupte a procesului de fabricatie sau comercializare al
intreprinderii.

Durata plasamentului se limiteazd la un ciclu economic, capitalurile avansate fiind
recuperate prin vanzarea si incasarea productiei si reintroduse intr-un nou ciclu economic.

Tn cadrul activelor circulante se disting urmitoarele subgrupe in functie de gradul de

a) Stocurile de active circulante cuprind: materii prime si materiale consumabile; productia
n curs de executie; semifabricate; produse finite si marfuri; avansuri pentru cumparari de stocuri.
Diversele categorii de stocuri au o duratd de imobilizare determinatd de specificul proceselor de
aprovizionare, productie, desfacere;

b) Creantele cuprind: creantele comerciale; sumele de incasat de la entitatile afiliate; alte
creante; capitalul subscris si nevarsat. Toate aceste elemente sunt rapid transformabile in moneda;

¢) Investitiile pe termen scurt cuprind: actiunile detinute la entitatile afiliate, alte investitii
pe termen scurt (obligatiunile emise si rascumparate, obligatiunile achizitionate si alte valori
mobiliare achizitionate), toate in vederea realizarii unui profit intr-un interval scurt de timp;

d) Casa si conturile la banci cuprind valorile de incasat, cum sunt: cecurile si efectele
forma lichida a activelor circulante. In urma incasarilor realizate din vanzarea productiei, din
activitati financiare sau extraordinare si a onorarii obligatiilor fatd de furnizori, creditori, bugete,
in orice moment, pentru a face fata platilor urgente si neprevazute sau a interveni la bursele de
valori si marfuri In vederea realizarii unor plasamente rentabile.

Prezentarea structurii bilantiere a capitalului total, dupa sursele de provenientd si dupa
modul de utilizare are la baza urmatoarele criterii:

e cxigibilitatea elementelor de pasiv;

e lichiditatea elementelor de activ.

Potrivit criteriului exigibilitatii, al scadentelor, capitalul total este evidentiat incepand cu
elementul cel mai greu exigibil, cu durata de scadentd cea mai indepartata, capitalul social si
rezervele legale, apoi creditele si datoriile pe termen mediu si lung cu o scadenta relativ indepartata
si continud, cu creditele si datoriile pe termen scurt care au o scadenta relativ apropiata.

Potrivit criteriului lichiditatii, in activ, plasamentele incep cu elementele cu o durata de
folosinta relativ mare si lichiditate scdzuta (activele imobilizate), se continua cu stocurile de active
circulante cu duratd de imobilizare relativ redusa si lichiditate relativ mare, apoi cu valorile
realizabile in termen scurt cu lichiditate crescutd (creante, investitii pe termen scurt) si se incheie
cu disponibilitatile banesti ca forma concreta de manifestare a lichiditatii.

Avand in vedere una din regulile de bazd ale gestiunii financiare, $i anume necesitatea ca
durata de exigibilitate a resurselor sa fie mai mare sau cel putin egald cu durata de existenta a
activelor procurate din aceste surse, este evident ca activele durabile sa fie acoperite cu resurse
stabile; adica din capitalurile permanente se finanteaza mai intai activele imobilizate. Dar si o parte
a activelor circulante, desi au o existentd mult mai scurta in intreprindere datorita rotatiei accelerate
in cadrul succesiunii ciclurilor economice, capatd un caracter de permanenta datoritd asigurarii
continuitdfii activitatii productive sau comerciale a Intreprinderii. Este vorba de un nivel
determinat al stocurilor de materii prime, productie neterminata, produse finite, marfuri, al
creantelor fatd de clienti sau chiar al unor decontari cu bugetul de stat de recuperat (T.V.A.
deductibild) care se gaseste cel putin la un nivel minim pe toata durata anului Tn Tntreprindere. Este
normal ca si aceastd parte a activitatii intreprinderii sa fie finantatd din capitaluri permanente.



Diferenta de capitaluri permanente ramase dupa acoperirea activelor imobilizate,
destinata finantarii activelor circulante cu caracter de permanentd, este cunoscuta in literatura
economica sub denumirea de fond de rulment net.

Fondul de rulment net se determina astfel:

FRN =Cp - Aln
n care:
FRN - fond de rulment net;
Cp - capitaluri permanente;
Aln - active imobilizate nete (la valoarea contabila neta, ramasa dupa deducerea amortizarii).

Acest mod de calcul subliniaza influenta structurii de finantare asupra constituirii fondului
de rulment net.

Avand in vedere egalitatea bilantiera, fondul de rulment net se poate determina si astfel:

FRN =AC - Dts

n care:
AC - active circulante;
Dts - credite si datorii pe termen scurt.

Desi nu este evidentiat in mod distinct in bilant, fondul de rulment net are o existenta certa.
Fondul de rulment net nu este un capital distinct ci o modalitate de folosire a capitalurilor
permanente. Totodatd, fondul de rulment net reprezintd un instrument sugestiv al analizei
financiare care prin comparare cu nevoia de active circulante oferd indicii asupra echilibrului
financiar al intreprinderii.

2.2. Modalitati de formare si sporire a capitalului

Decizia de finantare, care sta la baza formarii capitalului intreprinderii, poate fi realizata
prin doud modalitati: finantare interna si finantare externa.

Daci se are in vedere structura capitalului respectiv, capitaluri proprii si Tmprumutate,
existd douad cai de constituire a capitalului:

¢ crearea capitalurilor proprii;

¢ indatorarea.

A. Crearea capitalurilor proprii

Prima si cea mai importantd componentd a capitalurilor proprii o reprezinta capitalul
social.

Capitalul social este conditia fundamentala a infiintarii unei intreprinderi, aceasta notiune
fiind "inseparabila de cuvantul societate"®. Capitalul social poate fi subscris prin aport in numerar
si aport in natura al actionarilor sau asociatilor si riméane permanent in proprietatea acestora. In
consecingd, acestia nu-si vor recupera fondurile investite decat dupd lichidarea societatii
comerciale, din partea rdmasa dupd onorarea creditorilor. Recuperarea capitalurilor investite
inainte de lichidarea societatii se face prin vanzarea partilor sociale sau actiunilor sale altor
persoane.

Modul de constituire, dar, mai ales, modul de circulatie al capitalului social sunt diferite
in functie de forma juridicd a societatilor comerciale.

Aporturile Tn numerar sunt obligatorii la constituirea oricarei forme de societate. Aporturile
in natura sunt admise la toate formele de societate, trebuie sa fie evaluabile din punct de vedere
economic si sunt varsate prin transferarea drepturilor corespunzatoare si prin predarea efectiva
catre societate a bunurilor aflate in stare de utilizare. Aporturile in creante au regimul juridic al
aporturilor Tn natura, nefiind admise la societatile pe actiuni care se constituie prin subscriptie
publica si nici la societatile In comanditd pe actiuni si societatile cu raspundere limitata.

¢ Depallens G., Géstion financiére de I'entreprise, Ed. Sirey, Paris, 1988, pag. 567
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Organizarea firmelor sub forma societatilor pe actiuni face ca emisiunea acestor titluri sa
fie principala modalitate de formare a capitalului social.

Actiunile sunt titluri de valoare care atestd dreptul de proprietate al detinatorilor asupra
unei par{i din capitalului social si care dau dreptul la incasarea anuala a unui dividend in functie
de marimea profitului net realizat de firma si de proportia de distribuire hotaratd de Adunarea
Generala a Actionarilor.

Actiunile sunt evaluate la valoarea nominala la momentul primei emisiuni, aceastd valoare
fiind inscrisa si pe titlu. Valoarea nominald a unei actiuni nu poate fi mai mica de 0,1 lei. Dupa
momentul emisiunii, actiunile vor fi caracterizate printr-un pret de tranzactionare, care in cazul
firmelor cotate, reprezinta cursul bursier. Tn majoritatea cazurilor, cursul bursier este diferit de
valoarea nominala, fiind stabilit in functie de cererea si oferta de actiuni pe piata.

Produsul dintre numarul de actiuni emise de firma si valoarea lor nominald reprezinta
capitalul social al firmei:

Cs = Na X Vn
n care:
Cs - capitalul social;
Na - numarul actiunilor emise
Vi - valoarea nominala a unei actiuni.

A doua componenta a capitalurilor proprii, rezerve, rezultate, fonduri proprii se constituie
pe seama profitului Tnainte sau dupa impozitare, conform procedurii prezentate in paragraful
anterior.

Cresterea capitalurilor proprii ca urmare a tendintei de dezvoltare a intreprinderii se realizeaza
prin:

I - sporirea capitalului social;

Il - autofinantare.

I. Sporirea capitalului social

Capitalul social prevazut la infiintarea firmei poate fi modificat, ulterior, in functie de
necesitatile si politica de finantare a acesteia.

Astfel, capitalul social poate fi majorat pe parcursul desfasurarii activitdtii prin mai multe
procedee’:

a) emisiunea de noi actiuni;

b) incorporarea de rezerve sau profituri nerepartizate;

c) conversia datoriilor;

d) plata dividendelor in actiuni

e) absorbtia totald sau partiald a altei firme.

a) Emisiunea de noi actiuni este o modalitate putin agreata de actionarii existenti deoarece
prin aparitia unor noi actionari, ei pot pierde controlul asupra societatii. De aceea, emisiunea de
noi actiuni este o solutie acceptata de adunarea generald a actionarilor atunci cand nu exista alte

Conform legislatiei din Romania, emisiunea de noi actiuni se poate face numai la un preg
mai mare sau egal cu valoarea nominala. Dupa emisiune, se va forma un curs bursier nou al
actiunilor care se determina astfel:

_ NaxCbha+nxPe

Cbn =
Na-+n
n care:
Cbn - cursul bursier dupa emisiunea de noi actiuni,
Na - numarul de actiuni aflate in circulatie inainte de emisiune;
Cba - cursul bursier al actiunilor inregistrat anterior emisiunii de noi actiuni;
n - numarul de actiuni nou emise;

7 Sichigea N., Giurci-Vasilescu L., Gestiunea financiard a intreprinderii, Ed. Universitaria, Craiova, 2009, pag.45
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Pe - pretul de emisiunea al noilor actiuni.

Actiunile nou emise se ofera, in primul rand, spre subscriere actionarilor existenti,
proportional cu numarul actiunilor pe care le detin si cu obligatia ca acestia sa-si exercite dreptul
preferential de subscriere intr-un interval de timp stabilit de AGA. Dupa expirarea acestui termen,
daca actionarii existenti nu au optat, actiunile vor putea fi subscrise public.

Dreptul de subscriere constituie un mijloc de protectie a intereselor vechilor actionari,
deoarece exercitarea sa asigura evitarea reducerii beneficiilor obtinute de acestia ca rezultat al
cresterii numarului de actiuni. De asemenea, prin exercitarea dreptului de preferintd, vechii
actionari isi mentin cota de capital investitd in firma si, ca rezultat, puterea de control asupra
activitatii acesteia.

Dreptul de subscriere (ds) reprezinta de fapt, pierderea de valoare a actiunii vechi cu care
va fi recompensat detindtorul acesteia pentru a nu fi afectat de majorarea capitalului si se determina
astfel:

(Cba —Pe)xn
Na-+n

Vechii actionari au dreptul preferential de a achizitiona noi actiuni emise de firma, la pretul
de emisiune, daca detin un numar de drepturi de subscriere (Nds), determinat ca raport intre
numarul de actiuni vechi (Na) si cel de actiuni noi (n), astfel:

Na

Nds = —
n

ds=Cha—-Cbn =

In functie de modul diferit de subscriere al actiunilor prin aport in numerar sau in natura,
se vor produce influente financiare diferite in activitatea intreprinderii:

- daca subscrierea actiunilor s-a facut prin aport Tn numerar, se realizeaza o imbunatatire a
structurii financiare in sensul cresterii capitalurilor proprii in defavoarea celor imprumutate. Prin
urmare, are loc o crestere a capitalului permanent si a fondului de rulment net si o imbunatatire a
lichiditatii intreprinderii;

- daca sporirea capitalului social se face prin aport in natura, intr-o prima faza, echilibrul
financiar ramane neschimbat deoarece cresc, in acelasi timp, atat capitalul social cat si activele
imobilizate. Dar cresterea capacitatii de productie sau comercializare prin Incorporarea noilor
imobilizari corporale conduce la cresterea necesarului de active circulante, a necesarului de fond
de rulment, ceea ce necesita si asigurarea surselor (fie emisiunea de alte actiuni In numerar, fie
credite pe termen scurt).

b) Tncorporarea de rezerve sau profituri nerepartizate este o modalitate de sporire a
capitalului social care nu afecteaza structura financiara, ci numai structura capitalurilor proprii,
prin cresterea capitalului social si reducerea cu aceeasi suma a rezervelor, rezultatelor si fondurilor
proprii. Nu pot fi Tncorporate in capitalul social rezervele legale, beneficiile sau primele de
emisiune.

Sporirea capitalului social prin Incorporarea rezervelor si rezultatelor se poate realiza in
doui feluri®:

¢ prin cresterea valorii nominale a actiunilor existente;

¢ prin cresterea numarului de actiuni care se distribuie gratuit actionarilor existenti.

Fiecare din aceste modalitdfi produc influente financiare diferite, astfel:

- cresterea valorii nominale a actiunilor existente nu va modifica numarul actiunilor
intreprinderii. Deci, pe piata financiara pretul actiunilor ramane acelasi, modificandu-se numai rata
dividendului pe actiune, nu si dividendul ca atare;

- cresterea numarului de actiuni poate conduce la scaderea cursului actiunilor, care se poate
determina astfel:

Chn = Na x Cha

Na +n

8 Sichigea N., Gestiunea financiard a intreprinderii, Ed. Universitaria, Craiova, 2003, pag.47
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n care:

Cbn - cursul bursier dupa emisiunea de noi actiuni;

Cba - cursul bursier al actiunilor inregistrat anterior emisiunii de noi actiuni;
Na - numarul de actiuni aflate in circulatie Tnainte de emisiune;

N - numarul de actiuni nou emise.

In cazul emisiunii de noi actiuni, vechii actionari beneficiaza de anumit numar de drepturi
de atribuire (da), a caror valoare se determina astfel:

da=Cba—Chn = Cha xn
Na+n

Numarul drepturilor de atribuire se determina prin raportarea numarul de actiuni vechi (Na)

la numarul actiunilor noi (n), astfel:
Nda = Na
n

c) Conversia datoriilor Tntreprinderii, presupune cresterea capitalului social prin
incorporarea datoriilor, compensarea unor creante lichide si exigibile asupra societatii cu actiuni
ale acesteia.

Cresterea capitalului social prin Incorporarea datoriilor se face numai cu acceptul
furnizorilor si creditorilor intreprinderii, prin renuntarea actionarilor existenti la dreptul lor
preferential de subscriere. Aceasta transformare a datoriilor pe termen scurt in capital are ca efect
cresterea fondului de rulment prin cresterea capitalului social, crestere care este asimilatd unei
emisiuni de actiuni in numerar daca este vorba de creante lichide, datorii fata de creditori si
cresterii aportului in natura la capitalul social daca este vorba de creante in natura, fata de furnizori.
Aceasta operatie prezinta avantaje atat pentru societate, care evita in acest mod efectele unei datorii
ce implica eforturi financiare, cat si pentru creditori care devin actionari, cu toate drepturile ce le
confera aceasta calitate. Totodata prin imbundtatirea raportului Intre capitaluri proprii si capitaluri
imprumutate se creeaza o premisa pentru o indatorare viitoare.

Forma consacrata de transformare a datoriilor in capital social o reprezinta conversia
obligatiunilor convertibile in actiuni, pe baza unei proportii de conversie stabilitd In momentul
emiterii acestui gen de obligatiuni. De fapt, cresterea de capital prin conversia datoriilor este
specifica firmelor mari, care au dreptul de a emite obligatiuni.

d) Plata dividendelor in actiuni este asimilata, din punct de vedere juridic, unei sporiri a
capitalului social in numerar.® Aceasti modalitate are ca efect diminuarea datoriilor pe termen
scurt si cresterea capitalului social si implicit a capitalului propriu cu efect asupra lichiditatii si
echilibrului financiar al intreprinderii.

e) Absorbtia totala sau partiala a altei societati comerciale care are ca efect cumularea
partii de capital social al societatii absorbite. Prin urmare, vor creste capitalurile proprii si
permanente, concomitent cu cresterea activelor imobilizate, fapt ce va conduce la mentinerea
echilibrului financiar, sau chiar se va imbunatiti structura financiara si lichiditatea firmei, daca
societatea absorbitd dispunea de o trezorerie pozitiva.

I1. Autofinantarea determina cresterea capitalurilor proprii prin retinerea in totalitate sau
in parte a sumei cuvenitd ca remuneratie anuald a actionarilor pentru acoperirea nevoilor de
finantare ale intreprinderii $i a sumei corespunzatoare participarii activelor imobilizate la crearea
noilor utilitati sub forma amortizarii. Deci, autofinantarea corespunde, in principal cotei din
profitul net capitalizat in intreprindere si amortizarii activelor imobilizate. Nivelul autofinantarii
este determinat direct de politica de dividende pentru ca rata capitalizarii profitului este
determinata de rata de distribuire a dividendelor si de marimea amortizarii activelor imobilizate.

B. Tndatorarea

° Berceanu D., Berceanu O., Sichigea D.,Finantarea firmei, Ed. Didactici si Pedagogicd RA, Bucuresti, 2006, pg,27
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Capitalurile proprii constituite sunt, adeseori, insuficiente pentru acoperirea nevoii globale
de finantare a intreprinderii §i atunci aceasta este nevoita sa apeleze la alte mijloace: emisiunea de
obligatiuni, credite bancare pe termen lung sau scurt, credite furnizori si alte datorii din exploatare.
Capitalurile obtinute din aceste surse formeaza indatorarea, care in functie de factorul timp, ar
putea fi clasificata in:

l. indatorare pe termen mediu si lung;

I1. indatorare pe termen scurt.

I. Tndatorarea pe termen mediu si lung

Indatorarea pe termen mediu si lung are ca scop asigurarea firmei cu capitaluri permanente,
fapt ce 1i confera posibilitatea adoptarii unei strategii de dezvoltare si functionare intr-un interval
de timp relativ indelungat.

Indatorarea pe termen mediu si lung se realizeaza prin urmatoarele instrumente: creditul
bancar pe termen mediu si lung; creditul obligatar; leasingul.

. Creditul bancar pe termen mediu si lung se acorda, de reguld, de catre bancile
comerciale pentru un interval de timp cuprins intre 1 si 25 de ani.

Avand 1n vedere riscurile pe care si le asuma bancile prin acordarea creditelor, conditiile
de eligibilitate ale firmelor care vor obtine o astfel de finantare sunt stricte si se bazeaza pe o
documentatie tehnico-economica bine fundamentata si pe existenta unor garantii temeinice.

Documentatia tehnico-economica solicitata de banci pentru acordarea unui credit cuprinde
urmatoarele elemente: cererea de credit; documente juridice de constituire a societatii (certificatul
de inregistrare; contractul de societate, statutul societatii, etc); documente financiare: situatii
financiare (bilant, cont de profit si pierdere, situatia fluxurilor de trezorerie) pentru ultimii 2-3 ani;
balantele de verificare pe ultimele 3 luni, situatia patrimoniului si rezultatele financiare pentru
trimestrul urmator; bugetele de venituri si cheltuieli si cele de investitii pentru anul in curs si pentru
perioada viitoare; plan de afaceri (autorizatii si avize necesare functionarii, cereri de produse si
servicii de la principalii clienti; oferte de la furnizori pentru achizitionarea de echipamente, materii
prime etc.)

Modalitatea de garantare a creditelor contractate de catre firme difera in functie de tipul
de credit. In general, tipurile de garantii acceptate de banca sunt urmitoarele: ipoteca asupra unor
bunuri imobile prin definitie (cladiri, constructii, terenuri, etc.) sau bunuri imobile prin destinatie
(instalatii fixate in spatiu, furnale, forje, cuptoare, etc.); gajul asupra unor bunuri mobile fara
deposedare (masini, utilaje) aflate in proprietatea imprumutatului, valorificabile pe piatd sau cu
deposedare (actiuni, obligatiuni, metale pretioase); cesiunea de creanta privind drepturi de incasat
rezultate din contracte ferme de livrare a produselor catre parteneri cu bonitate recunoscutd de
banca; cesiunea drepturilor de despagubire din asigurarile care constituie o garantie suplimentara
a bancii pentru bunurile ipotecate sau gajate; garantii personale: scrisoare de garantie bancara,
avalizarea titlurilor de credit, garantii emise de fonduri de garantare, cautiunea, garangii emise de
statul roman etc.

Pe baza informatiilor obtinute de la firma care solicita creditul, banca va analiza indicatorii
financiari cét si pe cei nefinanciari cdrora le atribuie ponderi in functie de importanta fiecaruia la
masurarea bonitatii firmei determinand rating-ul de credit, prin care se va evalua capacitatea firmei
de a rambursa creditul solicitat.

Oferta creditelor pe termen mediu si lung este variatd, cele mai utilizate forme fiind
creditele ipotecare, creditele pentru investitii, creditele pentru operatiunile de leasing, creditele n
valuta pe termen mediu si lung etc. Tendintele actuale sunt de a personaliza aceste instrumente
pentru a raspunde mai bine nevoilor specifice de finantare ale firmelor care le solicita.

I1. Creditul obligatar se obtine prin emisiunea de obligatiuni care sunt titluri de valoare
care exprima, pe de o parte, creanta detindtorilor lor asupra activelor emitentului, iar, pe de alta
parte, angajamentul emitentului de a plati o remuneratie (dobanda) si de a rambursa imprumutul.
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Comparativ cu emisiunea de actiuni, emisiunea de obligatiuni prezintd avantaje dar si unele
dezavantaje.

Din punctul de vedere al societatii emitente, imprumutul obligatar nu afecteaza structura
actionarilor si nici nu confera detinatorului lor nici un drept in luarea deciziilor.

Din punctul de vedere al detinatorilor, obligatiunile asigurd dobanzi constante, platite de
catre firma emitenta pe toata durata creditului obligatar, indiferent de situatia sa financiara - spre
deosebire de dividendele asigurate de actiuni, care depind direct proportional de castigurile
emitentului.

In cazul lichidarii firmei emitente, obligatarii nu sunt afectati in aceeasi masuri ca si
actionarii, avand dreptul la rambursarea imprumutului la valoarea nominala. Actionarii primesc
doar diferenta raimasa dupa plata tuturor creantelor prevazute de lege pentru a fi onorate.

Emisiunea de obligatiuni este hotarata de adunarea extraordinara a actionarilor si nu de
conducerea firmei, ca o masura suplimentard de protectie a subscriitorilor de obligatiuni contra
societatilor comerciale care nu oferd toate garantiile necesare rambursarii imprumutului. Tot in
avantajul obligatarilor este si procedura de garantare a obligatiunilor cu anumite active.

In Romania, pentru a avea acces pe piata obligatara, o firma trebuie si fie societate pe
actiuni, sa fi desfasurat activitate reflectata in bilantul aprobat de actionari un numar minim de ani
(2-3 ani) iar valoarea obligatiunilor subscrise trebuie sa fie integral varsate.

Emisiunea de obligatiuni prin oferta publica se face pe baza de prospect de emisiune care
va cuprinde informatii privind denumirea, obiectul de activitate, sediul si durata societatii;
capitalul social si rezervele; situatia patrimoniului social dupa ultimul bilant contabil aprobat;
categoriile de actiuni emise de societate; suma totala a obligatiunilor ce urmeaza sa fie emise si a
celor care au mai fost emise, modul de rambursare, valoarea nominala a obligatiunilor, dobanda
lor, tipul obligatiunilor (nominative sau la purtator, convertibile etc.).

Obligatiunile pot fi emise in forma materiala, pe suport hartie, sau in forma dematerializata,
prin inscriere in cont. Obligatiunile din aceeasi emisiune trebuie sa fie de o valoare egala si acorda
posesorilor lor drepturi egale. Valoarea nominald a unei obligatiuni nu poate fi mai mica de 2,5
lei'® iar valoarea nominali a obligatiunilor convertibile in actiuni va trebui si fie egald cu cea a
actiunilor. Obligatiunile convertibile pot fi preschimbate in actiuni ale societdtii emitente, in
conditiile stabilite in prospectul de oferta publica.

Modalitatea clasicd de remunerare este plata periodicd a unui cupon (dobanda) dar si
primele de emisiune sau de rambursare pe care emitentul le poate acorda pentru a face mai atractiv
Tmprumutul.

Modalitatile de rambursare a imprumutului obligatar sunt urmitoarele®®:

a) rambursare prin anuitafi constante;

b) rambursare in trange egale (serii egale);

¢) rambursare integrala la scadenta;

a) Rambursarea prin anuitdfi constante presupune rambursarea anuald a unei sume
constante. Valoarea anuitatii constante (suma ratei de rambursat si a dobanzii) se determind potrivit
formulei:

d

A=C. ———
1-@L+d)™"

n care:

A - anuitatea de rambursat;

C - valoarea creditului obligatar;
n - durata creditului;

d - rata dobanzii (in procente).

10 egea nr. 31/1990, art 167 - modificati prin legea 441/2006
11 Sichigea, N., Giurcd Vasilescu, L.,Gestiunea financiard a intreprinderii. Aplicatii si teste grild, Ed. Universitaria,
2005, pag. 49

13



b) rambursarea in trange egale (serii egale) presupune rambursarea unui numar egal de
obligatiuni in fiecare an, dobanda calculandu-se la creditul ramas nerambursat. Anuitatile anuale
sunt descrescatoare si se determina astfel:

A= +(Ci-d)

Tn care:
anuitatea de rambursat Tn anul "i";

>

C - valoarea creditului obligatar;

Ci - valoarea creditului obligatar ramasa de rambursat la inceputul anului "i";
n - durata creditului obligatar;

d - rata dobanzii.

¢) rambursarea integrald la scadenta presupune ca intregul imprumut sa fie rambursat la
sfarsitul duratei imprumutului. In acest caz, anuitatile (Ai) se determina astfel:

Al=A=...An=C-d
An =C+C. d
n care:
Ai - anuitatile in aniii=1,2, ..., n-1;
An - anuitatea in ultimul an al creditului obligatar "n";
C - valoarea creditului obligatar;
d - rata dobanzii;
n - perioada de acordare a creditului obligatar.

Pentru a mari atractivitatea obligatiunilor si pentru a elimina riscurile veniturilor viitoare,
s-a procedat la o diversificare a acestora. Astfel, pe langa obligatiunile clasice au aparut o mare
varietate de obligatiuni, cu caracteristici diferite pentru a putea patrunde pe cele mai diverse
segmente ale pietei de capital: obligatiunile indexate; obligatiunile participative, obligatiunile cu
cupon zero, obligatiunile convertibile in actiuni, obligatiunile cu bonuri de subscriptie de actiuni;
imprumuturi obligatare grupate sau colective.

I11. Leasingul este operatiunea prin care o parte, denumita locator/finantator, transmite
pentru o perioadd determinatd dreptul de folosinta asupra unui bun al cdrui proprietar este,
celeilalte parti, denumita locatar/utilizator, la solicitarea acesteia, contra unei plati periodice,
denumita ratd de leasing (chirie). Rata de leasing poate cuprinde, dupa caz:

- amortizarea activului,

- remunerarea capitalului investit (pe baza de comision);

- prima de risc datorata faptului ca institutia financiara suporta intreaga finantare;

- cheltuieli administrative.

Operatiunile de leasing au ca obiect!2:

- bunuri imobile prin natura lor sau care devin imobile prin destinatie;
- bunuri mobile, aflate in circuitul civil, cu exceptia inregistrarilor pe banda audio si video,
a pieselor de teatru, a manuscriselor, a brevetelor, a drepturilor de autor si a bunurilor necorporale.

In functie de serviciile oferite, leasingul in Romania poate imbrica doua forme:

A. Leasingul financiar este contractul de leasing care indeplineste, potrivit prevederilor
legislative din Romanial® cel putin una dintre urmatoarele conditii:

a) riscurile si beneficiile dreptului de proprietate asupra bunului care face obiectul
leasingului sunt transferate utilizatorului la momentul la care contractul de leasing produce efecte;

b) contractul de leasing prevede expres transferul dreptului de proprietate asupra bunului
ce face obiectul leasingului catre utilizator la momentul expirarii contractului;

12 Legea nr. 287/2006 pentru modificarea si completarea Ordonantei Guvernului nr. 51/1997 privind operatiunile de

leasing si societatile de leasing, art. 1,alin. (2)

13 Legea nr. 343/2006 privind Codul Fiscal al Romaniei - versiune actualizatd la data de 01/01/2007 , art.7 (alin.7),
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c) utilizatorul are optiunea de a cumpara bunul la momentul expirarii contractului, iar
valoarea reziduald exprimata in procente este mai mica sau egala cu diferenta dintre durata normala
de functionare maxima si durata contractului de leasing, raportata la durata normala de functionare
maxima, exprimata in procente;

d) perioada de leasing depaseste 80% din durata normala de functionare maxima a bunului
care face obiectul leasingului; perioada de leasing include orice perioada pentru care contractul de
leasing poate fi prelungit;

e) valoarea totald a ratelor de leasing, mai putin cheltuielile accesorii, este mai mare sau
egald cu valoarea de intrare a bunului.

Rata de leasing financiar este formata din cota-parte din valoarea de intrare a bunului si din
dobanda de leasing, care se stabileste pe baza ratei dobanzii convenite prin acordul partilor

B. Leasingul operational este contractul de leasing care nu indeplineste nici una din
conditiile leasingului financiar. Deci, in cazul leasingului operational, locatorul se obliga sa asigure
intretinerea si service-ul bunului contra unor costuri cuprinse in chirie sau facturate separat, poate
rezilia contractul inainte de scadentd iar durata contractului este mai scurta decat durata de
functionare a activului.

Rata leasingului operational se stabileste prin acordul partilor si cuprinde, de regula, cota
de amortizare si un beneficiu stabilit de partile contractante.

Acest tip de contract se practica, de regula, in industria computerelor si a altor echipamente
pentru birouri precum si pentru vanzarea automobilelor.

Amortizarea bunului care face obiectul unui contract de leasing se face de catre utilizator,
in cazul leasingului financiar, si de cétre locator, In cazul leasingului operational, cheltuielile fiind
deductibile. Tn cazul leasingului financiar utilizatorul deduce dobéanda, iar in cazul leasingului
operational locatorul deduce chiria (rata de leasing).

I1. Tndatorarea pe termen scurt

Este calea de finantare prin care se acopera nevoile temporare de capitaluri ale
intreprinderii. Prin Indatorarea pe termen scurt se finanteaza, indeosebi, partea din nevoia de fond
de rulment neacoperita cu capitaluri permanente, respectiv din fondul de rulment determinat pe
baza bilantului Intreprinderii.

Indatorarea pe termen scurt se realizeaza pe perioade de pani la un an prin urmitoarele
instrumente:

¢ credite bancare pe termen scurt: creditele de trezorerie; creditele pe bazd de creante
comerciale; alte credite pe termen scurt.

¢ finantdri nebancare pe termen scurt: creditele comerciale furnizori; creditele pe baza de
bonuri de casa sau bilete de trezorerie; avansuri primite de la clienti; finantari de la grup.

CAP.3 AMORTIZAREA ACTIVELOR IMOBILIZATE

In bilantul contabil al intreprinderii, activele imobilizate, ca rezultantd a procesului de
investire sunt reflectate la valoarea contabild netd determinatd ca o diferentd, in functie de
urmadtoarele elemente:

- suma brutd a activelor imobilizate, stabilita in functie de costul investitiilor;

- suma amortismentelor datoritd deprecierii in timp a activelor imobilizate.

Amortismentele apar, asadar, ca o micsorare a valorii bunurilor destinate sa serveasca
activitatea intreprinderii o perioadd de timp mai indelungatd (mai mare de un an) §i care se
consuma treptat.

Temeiul economic sau baza amortizarii activelor imobilizate o constituie asadar uzura
acestora.
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Uzura este un proces complex, concretizat in scaderea treptatd a utilitatii activelor
imobilizate, fie ca urmare a utilizarii sau neutilizarii, fie ca urmare a aparitiei de active imobilizate
mai ieftine, sau cu parametrii tehnico-functionali superiori.

Amortizarea este un proces complex de cuantificare a uzurii fizice si morale §i de
exprimare a unei anumite politici financiare a perioadei respective, care cuprinde un ansamblu
de operatiuni ce constau in: stabilireca amortismentului fiecarui exercitiu; inregistrarea lui n
costurile de fabricatie; recuperarea din incasarea pretului sau tarifului produsului sau serviciului;
afectarea lui pe destinatia legala;

Conform Standardelor Internationale de Contabilitate (IAS 16 — Imobilizéri corporale)
amortizarea constituie alocarea sistematica a valorii amortizabile a unui activ asupra duratei sale
de viata utila.

3.1. Elementele sistemului de amortizare

"Amploarea si ritmul uzurii fizice si morale, precum si parametri fundamentali ai politicii
financiare promovate, se oglindesc in nivelul si modul de asociere a unor elemente esentiale, care
in ansamblul lor formeazi sistemul de amortizare"**,

Elementele definitorii ale oricarui sistem de amortizare in functie de care se previzioneaza
si calculeazi efectiv amortismentul sunt:

P valorile de amortizat;

» duratele normale de utilizare;

» cotele (normele) de amortizare.

A) Valorile de amortizat reprezinta baza sistemului de amortizare, pentru ca in functie de
modul lor de estimare se produc implicatii atat in ceea ce priveste nivelul costurilor de productie
sau comercializare. In etapa actuald, in Romania, in functie de metoda de amortizare folosita,
valoarea de amortizare este data de:

o valoarea de intrare;

e valoarea contabild (netd).®

Astfel, la data intrarii in entitate, activele imobilizate se evalueaza la valoarea de intrare
care se stabileste astfel:

a) costul de achizitie, pentru activele imobilizate procurate cu titlu oneros (pretul de
cumparare, taxele de import si alte taxe, cu exceptia celor pe care intreprinderea le poate recupera
de la autoritatile fiscale, cheltuielile de transport, comisioanele, taxele notariale, cheltuielile cu
obtinerea de autorizatii si alte cheltuieli nerecuperabile atribuibile direct achizitiei bunurilor
respective);

b) costul de productie, pentru activele imobilizate produse in entitate;

c) valoarea de aport, stabilitd in urma evaluarii, pentru activele reprezentand aport la
capitalul social,

d) valoarea justd pentru activele imobilizate obtinute cu titlu gratuit. Prin "valoarea justa"
se Infelege suma pentru care activul ar putea fi schimbat de bunavoie intre parti aflate in cunostinta
de cauza in cadrul unei tranzactii cu pretul determinat obiectiv.

in etapa actuala, in Romania, in functie de metoda de amortizare folosita, valoarea
amortizabila este costul activului sau o alta valoarea substituita costului in situatiile financiare din
care s-a scizut valoarea reziduald. In practica, valoare rezidual poate fi nesemnificativa si deci,
nu se ia in calcul la valoarea amortizarii, valoarea amortizabild fiind egala cu costul sau o alta
valoare substituita costului in situatiile financiare.

B) Duratele normale de utilizare reprezinta cel de-al doilea element esential al sistemului
de amortizare, pentru ca intinderea influenteaza marimea amortismentului anual.

14 Opritescu M., Sichigea N., Dricea M., Gestiunea financiard a intreprinderi, Ed. Dova, Craiova, 1996, pag.110
15 Conform normelor legale actuale, respectiv, OMFP nr. 1802/2014 pentru aprobarea Reglementirilor contabile
privind situatiile financiare anuale valoarea contabild netd se numeste valoare contabila.
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In multe tari cu economie de piatd dezvoltata, intreprinzatorul are dreptul de a-si stabili el
insusi durata de serviciu a mijlocului fix si, din acest punct de vedere, este evident ca incearca sa-
si programeze exploatarea utilajului pe durata de serviciu optima, cand efectele obtinute din
exploatarea lui sunt maxime.

Intr-o altd serie de tari, duratele se stabilesc centralizat, de guvern si au fie caracter
obligatoriu, cazul Frantei, fie caracter orientativ, cazul SUA.

Tn Romania, duratele de serviciu, numite durate normale de functionare, se stabilesc prin
hotarare de guvern (H.G. nr. 2139/2004 privind aprobarea Catalogului privind clasificarea si durate
normale de functionare a mijloacelor fixe) aplicabil de la 1 ianuarie 2005.

Catalogul se aplica In mod unitar de catre agentii economici, persoanele juridice fara scop
patrimonial cat si de catre institutiile publice, asigurand determinarea in mod unitar a amortizarii
capitalului imobilizat in active corporale. Pentru fiecare mijloc fix nou achizitionat se utilizeaza
sistemul unor plaje de ani cuprinse intre o valoare minima si una maxima, existand astfel
posibilitatea alegerii duratei normale de functionare cuprinse intre aceste limite. Astfel stabilita,
durata normala de functionare a mijlocului fix ramane neschimbata pana la recuperarea integrala
a valorii de intrare a acestuia sau scoaterea sa din functiune.

C) Cotele de amortizare

Orice sistem de amortizare se caracterizeaza prin cote (norme) de amortizare determinate
printr-o metodologie proprie. in general, insi, cotele de amortizare sunt cote analitice determinate
pe fiecare mijloc fix sau grupd omogend de mijloace fixe in parte care au aceiasi duratd de
functionare, sau cotd unica, stabilitd ca o cota medie pentru ansamblul mijloacelor fixe ale
intreprinderii.

Cota (norma) de amortizare, in principiu, poate fi definita ca fiind marimea amortizarii
exprimate in procente fati de valoarea de intrare a mijloacelor fixe. Intrucat in sistemul nostru de
amortizare duratele normale corespund regimului liniar sau proportional de amortizare, cota de
amortizare este functie invers proportionala cu durata normald de utilizare. Exista atatea cote
analitice de amortizare cate durate normale diferite sunt legiferate.

Astfel, relatia de calcul a cotei de amortizare analitice (Na) corespunzatoare sistemului
proportional este:

Vi
N, = 2 .100= 1 100
Vi Dn
n care:
Vi = valoarea de intrare a mijlocului fix;
Dn = durata normala de functionare mijlocului fix.

3.2. Regimuri de amortizare utilizate in Romania

Amortizarea activelor imobilizate se realizeaza in mod diferit, dupa cum este vorba de
imobiliziri necorporale sau imobilizari corporale'®.

Imobilizirile necorporale se amortizeazi astfel®’:

- cheltuielile de constituire se amortizeaza in cadrul unei perioade de maximum 5 ani;

- cheltuielile de dezvoltare se amortizeaza pe perioada contractului sau pe durata de
utilizare, dupa caz;

- concesiunile se amortizeaza pe durata de folosire stabilitd conform contractului;

- brevetele, licentele, marcile comerciale, drepturile si activele similare se amortizeaza pe
durata prevazutd pentru utilizarea lor de cétre detindtor;

16 Sichigea N., Gestiunea financiard a intreprinderii, Ed. Universitaria, Craiova, 2003, pag. 137-139
17 OMFP nr. 1802/2014 pentru aprobarea Reglementirilor contabile privind situatiile financiare anuale individuale si
situatiile financiare anuale consolidate
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- programele informatice, precum si "Alte imobilizari necorporale" se amortizeaza pe
durata prevazuta pentru utilizarea lor de catre entitatea care le detine;

- In cazul 1n care fondul comercial este tratat ca un activ - ca urmare a achizitiei de catre
entitate a actiunilor altei entitati - se au in vedere urmatoarele prevederi:

a) fondul comercial se amortizeaza, de reguld, in cadrul unei perioade de maximum 5 ani,

b) totusi, entitatile pot sa amortizeze fondul comercial in mod sistematic intr-o perioada de
peste 5 ani, cu conditia ca aceastd perioadd sd nu depaseasca durata de utilizare economicad a
activului.

Imobilizarile corporale se amortizeaza astfel:

- terenurile, lacurile, baltile si iazurile nU se supun amortizarii, ci numai investitiile
efectuate pentru amenajarea terenurilor, lacurilor, baltilor, iazurilor si pentru alte lucrari similare
se recupereaza pe calea amortizarii, prin includerea in cheltuielile de exploatare intr-o perioada
hotarata de administratori sau persoanele care au obligatia gestionarii entitatii, pe baza duratelor
utile ale acestora;

- mijloacele fixe, prin utilizarea unuia din urmdtoarele regimuri: amortizarea liniara;
amortizarea degresiva; amortizarea acceleratd. Regimul de amortizare pentru un mijloc fix
amortizabil se determina conform urmatoarelor reguli:

a) in cazul constructiilor, se aplica metoda de amortizare liniara;

b) in cazul echipamentelor tehnologice, respectiv al masinilor, uneltelor si instalatiilor,
precum si pentru computere si echipamente periferice ale acestora, contribuabilul poate opta pentru
metoda de amortizare liniara, degresiva sau accelerata;

¢) 1n cazul oricdrui alt mijloc fix amortizabil, contribuabilul poate opta pentru metoda de
amortizare liniara sau degresiva.

a) Amortizarea liniara se aplica, cu preponderenta, in toate ramurile economice, in functie
de duratele si cotele de amortizare analitice reglementate.

In cazul metodei de amortizare liniara, amortizarea (A) se stabileste prin aplicarea cotei de
amortizare liniara (Nj) la valoarea de intrare (Vi) a mijlocului fix amortizabil:

A=V;-N,

Cota de amortizare liniard se calculeaza raportand numarul 100 la durata normala de

utilizare (Dn) a mijlocului fix:
N, 100
n

b) Amortizarea degresivi este o variantd a sistemului accelerat cu norma constantd si
valoare de amortizat descrescatoare. Aplicarea metodei presupune parcurgerea urmatoarelor etape:

- se determind cota de amortizare degresiva (Ng) prin multiplicarea cotei liniare cu
coeficientul prevazut de lege (c):

Ny =N,-c

Pentru multiplicare sunt prevazuti urmatorii coeficienti:

= 1,5 pentru mijloacele fixe cu durata de utilizare 2-5 ani;

= 2,0 pentru mijloacele fixe cu durata de utilizare 5-10 ani;

= 2,5 pentru mijloacele fixe cu durata de utilizare >10 ani.

- se determind amortismentul anual prin aplicarea cotei de amortizare la valoarea contabila
(ramasa neamortizatd) pana in anul de utilizare in care amortizarea anuala rezultata este egald sau
mai micd decat amortizarea anuala determinata prin raportul Intre valoarea rdmasa de recuperat
(Vi) si numarul de ani de utilizare ramasi (ny), astfel:

Ai < Yin
n r

Din acel moment si pana la expirarea duratei normale se foloseste sistemul liniar de
amortizare prin raportarea valorii raimase de recuperat la numarul de ani de utilizare ramasi.

C) Amortizarea acceleratd presupune urmatoarele:
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- pentru primul an de utilizare, amortizarea nu poate depasi 50% din valoarea de intrare a
mijlocului fix;

- pentru urmatorii ani de utilizare, amortizarea se calculeaza prin raportarea valorii ramase
de amortizare a mijlocului fix la durata normala de utilizare ramasa a acestuia, conform regimului
liniar.

CAP. 4 GESTIUNEA ACTIVELOR CIRCULANTE

4.1. Continutul, trasaturile si particularitatile rotatiei activelor circulante

Desfasurarea oricarei activitati economice necesitd utilizarea nu numai a activelor
imobilizate, ci si asigurarea stocurilor de materii prime si materiale necesare, a stocurilor de
semifabricate si productie in curs de executie, in vederea desfasurarii continue a activitatii precum
si obtinerea si stocarea pe anumite intervale de timp a produselor finite pentru realizarea ritmicitatii
livrarilor catre beneficiari. Dar, procurarea stocurilor necesare si efectuarea celorlalte cheltuieli
legate de procesul de fabricatie si realizare a produselor, preced momentul incasarii prefului
acestora de la clienti. Drept urmare, intreprinderea are nevoie de o suma determinata de resurse
banesti pe seama careia sa-si poatd constitui stocurile de valori materiale pentru productie si sa
acopere toate cheltuielile de productie, depozitare, livrare pana iIn momentul incasarii prefului
produselor vandute. Pe masura Incasarii pretului produselor expediate, intreprinderea recupereaza
capitalurile banesti avansate pe care le reavanseaza intr-un nou proces economic, adica isi
reconstituie stocurile de valori materiale pentru productie, lanseaza noi comenzi in fabricatie si
efectueaza noi cheltuieli de prelucrare, expediaza alte loturi de produse catre beneficiari. Aceasta
parte a capitalurilor banesti utilizata in intreprindere formeaza continutul activelor circulante.

Efectuarea neintrerupta a circuitelor in concordanta cu caracterul continuu al proceselor de
productie, determina fenomenul de rotatie a activelor circulante. Ca urmare a rotatiei neintrerupte,
suma activelor circulante utilizate se afla concomitent in toate formele sale functionale,
determinate de conditiile si amploarea proceselor de aprovizionare, productie si desfacere. Ca 0
consecintd a acestui fapt, activele circulante prezinta inevitabil o anumita structura ce poate fi
stabilitd pe baza soldurilor din activul bilantului intreprinderii.

Astfel, n sfera productiei, activele sunt avansate in urmatoarele stari (forme) materiale:
stocuri de materii prime; stocuri de materiale consumabile (carburanti si lubrifianti, obiecte de
inventar, echipament de lucru si protectie, piese de schimb); stocuri de semifabricate; stocuri de
productie in curs de executie; soldul cheltuielilor anticipate.

In sfera circulatiei, activele circulante se concretizeaza in urmitoarele stiri: stocuri de
produse in magazie; stocuri de produse expediate, neincasate (creante); stocuri de marfuri si

e1e

4.2. Gestiunea stocurilor de active circulante

Activele circulante reprezintd aldturi de activele imobilizate, conditia financiard esentiald a
asigurarii continue si in cadrul parametrilor prestabiliti a programului de productie. Desi in industrie,
comparativ cu activele imobilizate, ponderea lor in totalul capitalurilor utilizate este mai mica, datorita
vitezei de rotatie relativ accelerate precum si multitudinii de forme materiale pe care le imbraca in cursul
circuitului lor, activele circulante detin un rol esential in buna functionare a mecanismului financiar al
intreprinderii. De aceea, se pune cu necesitate problema evaluarii lor corecte.

Evaluarea activelor circulante imbraca doud mari forme, n funcfie de momentul efectuarii ei:

@ necesitdtile de active circulante cu caracter de permanenta pe toata durata anului si
previzibile Inca de la inceputul anului, se evalueaza prin determinarea necesarului financiar de active
circulante sau necesarului de fond de rulment;
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@ necesitdtile cu caracter temporar aparute pe parcursul exercitiului se dimensioneaza pe feluri
de active circulante si se evalueaza prin metode specifice activitatii bancare intrucat, cel mai adesea,
acoperirea financiara se realizeaza prin credite bancare.

Nevoia de fond de rulment de exploatare (NFRE) sau de capital de lucru presupune luarea
in considerare pe langd dimensionarea financiard a stocurilor de diverse naturi si a creantelor,
respectiv produse finite vandute dar neincasate, precum si a datoriilor de exploatare (curente) aflate
in circuit normal, adica al céror termen de platd este amanat fatd de momentul datorarii prin legi
fiscale sau prin contracte (in acest interval se comporta ca un capital pentru intreprindere), astfel:
NFRE =S+ Cr -Dc
n care:

S =stocuri;
Cr = creante;
Dc = datorii curente.

Nevoia de fond de rulment se finanteaza pe seama mai multor surse, care se pot grupa, in
raport cu patrimoniul intreprinderii, astfel:

o sursele interne de finantare. fondul de rulment; sumele afectate din profitul net
finantarii activelor circulante; alte surse si anume sumele aferente unor fonduri proprii si dividende
constituite din profitul net pana la consumarea pe destinatia corespunzatoare;

e sursele externe de finantare: creditele bancare pe termen scurt; creditele pe bonuri de
trezorerie sau bonuri de casd; subventiile de la buget pentru regii autonome; credite sau sume
primite de la grupul de intreprinderi din care face parte intreprinderea; alte surse (avansuri de la
clienti pentru realizarea de produse, sumele de care beneficiazd intreprinderea ca inlesniri sau
scutiri de impozite, prime pentru export).

4.3. Eficienta utilizarii activelor circulante

Capitalurile banesti ale intreprinderii, imobilizate in diversele elemente de active
circulante, trebuie sd asigure un randament superior celui fara risc pe piata financiara pentru ca
comerciale.

Tn cadrul procesului de rotatie, activele circulante sunt folosite eficient atita timp ct
transformarea este continud, neintrerupta. Daca ele stationeaza mai mult intr-o forma sau alta,
rotatia este stanjenita si pentru realizarea volumului de activitate propus este necesara atragerea in
circuit de capitaluri suplimentare.

Deci, cresterea eficientei utilizarii activelor circulante corespunde accelerarii vitezei cu
care capitalurile parcurg stadiile circuitului, respectiv rapiditatii cu care se realizeaza rotatia. in
cazul unei viteze de rotatie accelerata, se va realiza un volum mai mare de activitate intr-o perioada
data, adica cu aceeasi suma de active circulante se pot desfasura mai multe procese economice si
se poate obtine un volum sporit de produse sau de comercializare.

Eficienta utilizarii activelor circulante se poate aprecia cu trei categorii de indicatori:
indicatorii vitezei de rotatie; indicatorii rentabilitatii utilizarii activelor circulante; indicatorii
intensitatii utilizarii activelor circulante.

Dintre acestia cei mai utilizati in previziune si analiza sunt indicatorii vitezei de rotatie:

- coeficientul vitezei de rotatie;

- durata 1n zile a unei rotatii;

a) Coeficientul vitezei de rotatie (Kvr)se stabileste ca un raport intre volumul de activitate
si suma medie a activelor circulante prevazute a se utiliza, adica :

cA(PE) N
Kvr = ———= = nr. rotati1 ,
AC
in care :
CA (PE) = cifra de afaceri sau productia exercitiului, dupa caz ;
AC =suma medie a activelor circulante.
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Coeficientul exprima cate circuite trebuie sa efectueze sau a efectuat un volum dat de active
circulante pentru a se obfine sau a realiza un anumit volum de productie sau cifra de afaceri intr-0
perioada data. Cu cat este mai mare numarul de circuite efectuat, cu atat este necesar un volum de
active circulante mai mic pentru realizarea volumului de productie scontat.

b) Durata in zile a unei rotatii sau viteza de rotatie in zile (Vz) este inversul coeficientului
de rotatie pe un interval de timp si se determina astfel :

T AC-T
Vz=—=———
Kvr  CA(PE)
n care :
T = numarul de zile al perioadei pentru care se efectueaza calculul (trimestru sau an).

Orice crestere a coeficientului de rotatie atrage dupa sine reducerea corespunzatoare a
duratei de rotatie si orice scadere a coeficientului de rotatie echivaleaza cu cresterea duratei in zile
a unei rotatii. De aceea, cand este vorba de viteza de rotatie, fenomenul pozitiv se exprima prin
notiunea de accelerare si nu de crestere, iar fenomenul negativ prin notiunea de incetinire.
Accelerarea vitezei de rotatie presupune cresterea coeficientului de rotatie si reducerea duratei in
zile a unei rotatii, iar prin incetinirea vitezei de rotatie se intelege scaderea coeficientului de rotatie
si cresterea corespunzatoare a duratei in zile a unui circuit.

Viteza de rotatie, ca expresie a nivelului eficientei cu care sunt utilizate activele circulante,
se poate accelera sau incetini sub influenta a doi factori determinanti:

— modificarea valorii productiei exercitiului (Cifrei de afaceri) de la un an la altul;

— modificarea sumei medii a activelor circulante utilizate.

Variatia vitezei de rotatie de la un exercitiu la altul, precum si influenta factorilor de
variatie, se determina astfel :

AVz=Vz, —Vz
1 0

Daca AV:<0 = o accelerare a vitezei de rotatie fata de anul de baza;
Daca AV:>0 = o incetinire a vitezei de rotatie fata de anul de baza.
Influentele factorilor:
1) influenta productiei exercitiului:
ACo-T ACo-T

PEL  PEo
2) influenta sumei medii a activelor circulante:

AV (AC) _ACLT ACo-T

AVZ(PE) =

PEL PEL
n care:
AVz = modificarea (variatia) vitezei de rotatie in anul curent fata de anul de baza,
vz, = viteza de rotatie in zile prevazuta sau realizata in anul curent;
\Z2N viteza de rotatie realizata in anul de baza;
Avz (P = influenta modificarii volumului de activitate asupra variatiei vitezei de rotatie;

AV, (AC) = influenta modificarii sumei activelor circulante asupra variatiei vitezei de rotatie.

Se observa cd: Y ALAC = Avz

Viteza de rotatie a activelor circulante poate fi accelerata fie prin sporirea volumului fizic
al productiei in conditiile reducerii costurilor de realizare, fie prin reducerea sumei medii a

activelor circulante atrase in circuit in toate fazele rotatiei (faza de aprovizionare si stocare, faza
productiei, faza comercializarii).
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CAP.5 GESTIUNEA REZULTATELOR INTREPRINDERII

5.1. Determinarea profitului

Rezultatul brut al exercitiului (profit sau pierdere) se determina ca diferenta intre veniturile
totale realizate si cheltuielile totale efectuate in cursul exercitiului financiar.

Tn veniturile totale, reflectate pe feluri de venituri, dupa natura lor, se includ:

e veniturile din exploatare, care cuprind:

a) venituri din vanzarea de produse si marfuri, precum si din prestari de servicii;

b) venituri aferente costului productiei, reprezentand variatia in plus (crestere) sau in
minus (reducere) dintre valoarea la cost de productie efectiv a stocurilor de produse si servicii in
curs de executie de la sfarsitul perioadei si valoarea stocurilor initiale ale produselor si serviciilor
in curs de executie;

) venituri din productia de imobilizari realizata de firma pentru scopurile sale proprii si
inregistratd ca imobilizari corporale si necorporale;

d) venituri din subventii de exploatare, reprezentand subventiile pentru acoperirea
diferentelor de pret si pentru acoperirea pierderilor, precum si alte subventii de care beneficiaza
intreprinderea;

e) alte venituri de exploatare (venituri din creante recuperate, penalitdti contractuale,
datorii prescrise, scutite sau anulate potrivit legii, venituri din donatii primite; venituri din vanzarea
activelor si alte operatii de capital; venituri din subventii pentru investitii, venituri din subventii
de exploatare in caz de calamitati si evenimente similare, alte venituri din exploatare);

e veniturile financiare cuprind: veniturile din imobilizari financiare; veniturile din
investitii pe termen scurt; venituri din creante imobilizate; venituri din investitii financiare cedate;
venituri din diferente de curs valutar; venituri din dobanzi; venituri din sconturi primite in urma
unor reduceri financiare; alte venituri financiare;

1n cheltuielile totale, aferente veniturilor realizate, a ciror evidenta se tine pe feluri de
cheltuieli, dupa natura lor, se includ:

e cheltuielile de exploatare, care cuprind:

a) cheltuielile cu materiile prime si materialele consumabile; costul de achizitie al
obiectelor de inventar consumate; costul de achizitie al materialelor nestocate, trecute direct pe
cheltuieli; contravaloarea energiei si apei consumate; valoarea animalelor si pasarilor; costul
marfurilor vandute si al ambalajelor;

b) cheltuielile cu serviciile executate de terti, redevente, locatii de gestiune si chirii; prime
de asigurare; studii si cercetari; comisioane si onorarii; cheltuieli de protocol, reclama si
publicitate; transportul de bunuri si personal; deplasari, detasari si transferari; cheltuieli postale si
taxe de telecomunicatii, servicii bancare si altele;

c) cheltuielile cu personalul (salariile, asigurarile si protectia sociala si alte cheltuieli cu
personalul, suportate de intreprindere);

d) cheltuieli privind amortizarile, provizioanele si ajustarile pentru depreciere;

e) cheltuieli privind impozite si taxe;

f) alte cheltuieli de exploatare (cheltuicli legate de protejarea mediului inconjuritor,
aferente perioadei; pierderi din creante si debitori diversi; despagubiri, amenzi si penalitati;
donatii, sponsorizari si alte cheltuieli similare; cheltuieli privind activele cedate si alte operatii de
capital; creante prescrise potrivit legii, cheltuielile privind calamitdtile si alte evenimente
extraordinare etc.).

e cheltuielile financiare, care cuprind: pierderi din creante legate de participatii;
cheltuieli privind investitiile financiare cedate; diferente nefavorabile de curs valutar; dobanzile
privind exercitiul financiar in curs; sconturile acordate clientilor; pierderi din creante de natura
financiara si altele;

Deci, rezultatul exercitiului se determina pe tipuri de activitati (exploatare, financiare),
astfel:
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1) se determina rezultatul din exploatare (RE) - profit sau pierdere din exploatare:

RE=Ve-Ce

n care:

RE = rezultatul din exploatare;

Ve = venituri din exploatare;

Ce = cheltuieli din exploatare.

Veniturile din exploatare se determina astfel:
Ve=CA +£SPS+PIl + AVe

n care:

CA =cifra de afacert;

SPS = soldul productiei stocate (daca este creditor se ia in calcul cu semnul +, daca este debitor
cu semnul -);

PI = productia de imobilizari;

AV, = alte venituri din exploatare, plus venituri din subventii aferente altor venituri;

CA =PV +VVM- RCA + Seca

n care:

PV = productia vanduta;

VVM = venituri din vanzarea marfurilor;

RCA = reduceri comerciale acordate;

Seca = subventii de exploatare aferente cifrei de afaceri nete.

In functie de destinatiile productiei, se poate calcula productia exercitiului (PE) astfel:
PE=PV £ SPS + PI

Cheltuielile din exploatare se determina astfel:
Ce= CMV + CPE

n care:

CMYV = costul marfurilor vandute;

CPE = costul total al productiei exercitiului;

CPE=CM +CP+ A + ACe

n care:

CM = cheltuielile materiale (materii prime si materiale consumabile; combustibil, energie, apa;
alte cheltuieli materiale, minus reducerile comerciale primite si subventiile pentru materii
prime si materiale consumabile si pentru alte cheltuieli externe);

CP = cheltuieli cu personalul (salarii si indemnizatii plus cheltuielile cu asigurarile si protectia
sociald, din care se scad eventualele subventii pentru plata personalului si pentru asigurari
si protectia sociald);

A = cheltuieli privind amortizarile, provizioanele, ajustarile pentru depreciere;

AC. = alte cheltuieli de exploatare minus subventiile pentru alte cheltuieli de exploatare.

2) Se determina rezultatul financiar (profit sau pierdere financiara):
RF =Vf-Cf

n care:

RF = rezultatul financiar,

Vf = venituri financiare;

Cf = cheltuieli financiare.

3) Se determina rezultatul brut al exercitiului (RBE) - profit sau pierdere:

RBE = RE + RF
sau:. RBE=VT-CT
n care:
VT = venituri totale:
VT =Ve + Vf

CT = cheltuieli totale, exceptand impozitul pe profit :
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CT=Ce+Cf
4) Se determind rezultatul net al exercitiului (RNE)- profit sau pierdere:
RNE = RBE - IP
in care : IP = impozitul pe profit.

5.2. Profitul contabil - profitul impozabil. Impozitul pe profit

Definirea categoriilor de profit contabil si profit impozabil porneste de la realitatea ca nu
in toate cazurile principiile contabile, subordonate reflectarii exacte a fenomenelor si proceselor
economice ce au loc in intreprindere, sunt convergente cu principiile impunerii fiscale, ceea ce
face ca intre rezultatul contabil si cel fiscal sa apara diferente de ordin cantitativ, astfel:

- rezultatul contabil reprezintd suma globald a profitului (sau eventual pierderii)
exercitiului financiar,

- rezultatul fiscal reprezinta profitul impozabil (sau pierderea fiscald) a exercitiului,
stabilitd conform regulilor fiscale si in functie de care se calculeaza volumul impozitelor exigibile
(sau rambursabile, dupa caz).

Profitul fiscal se determina in functie de profitul contabil sau rezultatul brut al exercitiului,
cheltuielile nedeductibile si deducerile fiscale, astfel:

PF=RBE-VN+CN
n care:
PF = profitul fiscal;
RBE = rezultatul brut din exploatare;
CN = cheltuielile nedeductibile;
VN = venituri neimpozabile.

La nivelul unei firme, veniturile neimpozabile sunt destul de nesemnificative, ele neavand
legatura directd cu activitatea de baza. Astfel, veniturile neimpozabile cuprind:

¢ dividendele primite de la o persoana juridica romand;

e valoareatitlurilor de participare noi sau sumele reprezentand majorarea valorii nominale
a titlurilor de participare existente, inregistrate ca urmare a incorporarii rezervelor, beneficiilor sau
primelor de emisiune la persoanele juridice la care se detin titluri de participare. Acestea sunt
impozabile la data cesionarii, transmiterii cu titlu gratuit, retragerii capitalului social sau lichidarii
persoanei juridice la care se detin titlurile de participare;

e veniturile din anularea, recuperarea, inclusiv refacturarea cheltuielilor pentru care nu s-a
acordat deducere, veniturile din reducerea sau anularea provizioanelor pentru care nu s-a acordat
deducere, veniturile din recuperarea cheltuielilor nedeductibile, veniturile din restituirea ori
anularea unor dobanzi si/sau penalitati de intarziere pentru care nu s-a acordat deducere, precum
si veniturile reprezentdnd anularea rezervei Inregistrate ca urmare a participarii In naturd la
capitalul altor persoane juridice;

e veniturile din impozitul pe profit aménat determinat si inregistrat de catre contribuabilii
care aplicd reglementarile contabile conforme cu Standardele internationale de raportare
financiara;

e veniturile reprezentand modificarea valorii juste a investitiillor imobiliare/activelor
biologice, ca urmare a evaluarii ulterioare utilizand modelul bazat pe valoarea justa de catre
contribuabilii care aplica reglementdrile contabile conforme cu Standardele internationale de
raportare financiara;

« veniturile reprezentand cresteri de valoare rezultate din reevaluarea mijloacelor fixe,
terenurilor, imobilizarilor necorporale, dupa caz, care compenseaza cheltuielile cu descresterile
anterioare aferente aceleiasi imobilizari;sau anularea unor dobanzi si/sau penalitati de intarziere
pentru care nu s-a acordat deducere.

Cheltuielile inregistrate de o firma se pot clasifica in urmatoarele categorii:

» cheltuieli in totalitate deductibile;
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» cheltuieli cu deductibilitate limitata;

» cheltuieli nedeductibile.

a) Cheltuielile deductibile sunt cheltuielile efectuate in scopul realizarii de venituri
impozabile, inclusiv cele reglementate prin acte normative in vigoare. Sunt cheltuieli efectuate in
scopul realizarii de venituri si:

- cheltuielile cu achizitionarea ambalajelor, pe durata de viata stabilita de catre contribuabil;

- cheltuielile efectuate, potrivit legii, pentru protectia muncii §i pentru prevenirea
accidentelor de munca si a bolilor profesionale;

- cheltuielile reprezentand contributiile pentru asigurarea de accidente de munca si boli
profesionale, potrivit legii, si cheltuielile cu primele de asigurare pentru asigurarea de riscuri
profesionale;

- cheltuielile de reclama si publicitate efectuate in scopul popularizarii firmei, produselor
sau serviciilor, Tn baza unui contract scris;

- cheltuielile de transport si cazare in tara si in strainatate efectuate de catre salariati si
administratori;

- taxele de inscriere, cotizatiile si contributiile obligatorii, reglementate de actele normative
in vigoare, precum si contributiile pentru fondul destinat negocierii contractului colectiv de munca;
- cheltuielile pentru formarea si perfectionarea profesionala a personalului angajat;

- cheltuielile pentru marketing, studiul pietei, promovarea pe pietele existente sau noi,
participarea la targuri si expozitii, la misiuni de afaceri, editarea de materiale informative proprii;

- cheltuielile pentru perfectionarea managementului, a sistemelor informatice,
introducerea, intretinerea si perfectionarea sistemelor de management al calitatii, obtinerea
atestarii conform cu standardele de calitate;

- cheltuielile pentru protejarea mediului si conservarea resurselor;

- taxele de inscriere, cotizatiile si contributiile datorate camerelor de comert si industrie,
organizatiile sindicale si organizatiile patronale;

- pierderile inregistrate la scoaterea din evidenta a creantelor neincasate, in cazul inchiderii
procedurii de faliment a debitorilor prin hotarare judecatoreasca, decesului debitorului, iar creanta
nu poate fi recuperata de la mostenitori etc.

b) Cheltuielile cu deductibilitate limitata cuprind:

\ cheltuieli de protocol in limita unei cote de 2% aplicati asupra diferentei dintre totalul
veniturilor impozabile si totalul cheltuielilor aferente veniturilor impozabile, altele decat cele de
protocol si cheltuielile cu impozitul pe profit;

V cheltuielile sociale, in limita unei cote de pani la 5%, aplicata asupra valorii cheltuielilor cu
salariile personalului potrivit Codului Muncii. Intra sub incidenta acestei limite: ajutoarele pentru
nmorméntare; ajutoarele pentru boli grave sau incurabile; ajutoarele pentru proteze; ajutoarele
pentru nastere; ajutoare pentru pierderi produse in gospodariile proprii, ajutorarea copiilor din scoli
si centre de plasament; cheltuieli pentru functionarea unor activitdti sau institutii aflate in
administrarea contribuabililor, precum crese, gradinite, muzee, biblioteci, cantine, baze sportive,
cluburi, cdmine de nefamilisti etc.; cadouri in bani sau in naturd oferite copiilor minori ai
salariatilor; servicii de sandtate acordate in cazul bolilor profesionale si al accidentelor de munca
pana la internarea intr-o unitate sanitara, contravaloarea serviciilor turistice si/sau de tratament,
inclusiv transportul, acordate de angajator pentru salariatii proprii si membrii lor de familie, etc.;

\ cheltuielile reprezentand tichetele de masa si vouchere de vacantd acordate de angajatori,
potrivit legii;

\ scazamintele, perisabilitatile, pierderile rezultate din manipulare/depozitare, potrivit legii;

\ pierderile tehnologice care sunt cuprinse in norma de consum proprie necesard pentru
fabricarea unui produs sau prestarea unui serviciu;

\ cheltuielile reprezentand cantititile de energie electrica consumate la nivelul normei proprii
de consum tehnologic sau, in lipsa acesteia, la nivelul normei aprobate de catre Autoritatea
Nationala de Reglementare in Domeniul Energiei;
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\ cheltuielile cu provizioane/ajustiri pentru depreciere si rezerve, in limita previzuta de lege;

\ cheltuielile cu dobanda si diferentele de curs valutar, in limita previzuta de lege;

\ amortizarea, in limita prevazuta de lege;

\ cheltuielile pentru functionarea, intretinerea si repararea locuintelor de serviciu, deductibile
in limita corespunzatoare suprafetelor construite prevazute de Legea locuintei nr. 114/1996,
republicatd, cu modificarile si completarile ulterioare, care se majoreaza din punct de vedere fiscal
cu 10%;

\ cheltuielile de functionare, intretinere si reparatii aferente unui sediu aflat in locuinta
proprietate personald a unei persoane fizice, folosita si Tn scop personal, deductibile in limita
corespunzatoare suprafetelor puse la dispozitia societitii in baza contractelor incheiate Tntre parti,
n acest scop;

\ 50% din cheltuielile aferente vehiculelor rutiere motorizate care nu sunt utilizate exclusiv in
scopul activitatii economice, cu 0 masa totala maxima autorizata care sa nu depaseasca 3.500 kg
si care sa nu aiba mai mult de 9 scaune de pasageri, aflate in proprietatea sau in folosinta
contribuabilului.

¢) Tn categoria cheltuielilor nedeductibile sunt incluse:

¢ cheltuielile proprii ale contribuabilului cu impozitul pe profit datorat, inclusiv cele
reprezentand diferente din anii precedenti sau din anul curent, precum si impozitele pe profit sau
pe venit platite in strainatate;

¢ dobanzile/majorarile de intarziere, amenzile, confiscarile si penalititile de intarziere
datorate catre autoritatile romane, potrivit prevederilor legale;

O cheltuielile privind bunurile de natura stocurilor sau a activelor corporale constatate lipsa
din gestiune sau degradate si care nu sunt imputabile, pentru care nu au fost incheiate contracte de
asigurare, precum si taxa pe valoarea adaugata aferentd acestora;

¢ cheltuielile facute in favoarea actionarilor sau asociatilor, altele decat cele generate de
plati pentru bunurile livrate sau serviciile prestate contribuabilului, la pretul de piata pentru aceste
bunuri sau servicii;

¢ cheltuielile aferente veniturilor neimpozabile;

0O cheltuielile cu serviciile de management, consultanta, asistenta sau alte servicii, prestate
de o persoana situata intr-un stat cu care Roméania nu are incheiat un instrument juridic in baza
caruia sa se realizeze schimbul de informatii;

0O cheltuielile cu primele de asigurare care nu privesc activele si riscurile asociate activitatii
contribuabilului;

O pierderile inregistrate la scoaterea din evidenta a creantelor, pentru partea neacoperita de
provizion;

O cheltuielile de sponsorizare si/sau mecenat si cheltuielile privind bursele private, acordate
potrivit legii;

O cheltuielile inregistrate in evidenta contabild, care au la baza un document emis de un
contribuabil declarat inactiv conform prevederilor Codului de procedura fiscala, cu exceptia celor
reprezentdnd achizitii de bunuri efectuate in cadrul procedurii de executare silita si/sau a
achizitiilor de bunuri/servicii de la persoane impozabile aflate Tn procedura falimentului potrivit
Legii nr. 85/2014;

Tn cazul cheltuielilor cu dobanzile, deductibilitatea este influentata de gradul de indatorare.
Astfel daca gradul de indatorare a capitalului este mai mic sau egal cu 3, cheltuielile cu dobanzile
sunt integral deductibile.

Gradul de indatorare a capitalului se determind ca raport intre capitalul imprumutat cu
termen de rambursare peste un an si capitalul propriu, ca medie a valorilor existente la Thceputul
anului si sfarsitul perioadei pentru care se determina impozitul pe profit. Prin capital imprumutat
se intelege totalul creditelor si imprumuturilor cu termen de rambursare peste un an.
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Tn cazul in care cheltuielile din diferentele de curs valutar ale firmei depisesc veniturile
din diferentele de curs valutar, diferenta va fi considerata o cheltuiala cu dobanda si va intra sub
incidenta prevederilor legale.

In conditiile in care gradul de indatorare a capitalului este mai mare decét 3 sau capitalul
propriu are o valoare negativa, cheltuielile cu dobanzile si cu pierderea neta din diferentele de curs
valutar sunt nedeductibile.

Impozitul pe profit (IP) se calculeaza prin inmultirea profitului fiscal (impozabil) cu cota de
impozit (T) prevazuta de lege:

IP=PFXxT
Profitul net (PN) se obtine prin deducerea impozitului pe profit din profitul contabil:
PN=PC-IP

Cota legald de impozit pe profit care este 16% cu urméatoarele exceptii:

- contribuabilii care desfasoara activitati de natura barurilor de noapte, cluburilor de noapte,
discotecilor, cazinourilor sau pariurilor sportive inclusiv persoanele juridice care realizeaza
venituri Tn baza unui contract de asociere si la care impozitul pe profit datorat pentru astfel de
activitati este mai mic decat 5% din veniturile respective, sunt obligati la plata unui impozit de 5%
aplicat asupra acestor venituri;

- conform prevederilor legale, profitul investit Tn echipamente tehnologice, calculatoare
electronice si echipamente periferice, masini si aparate de casa, de control si de facturare, precum
si In programe informatice, produse si/sau achizitionate, inclusiv in baza contractelor de leasing
financiar, si puse in functiune, folosite in scopul desfasurarii activitatii economice, este scutit de
impozit'e,

Calculul impozitului pe profit si evidentierea obligatiei de plata se face lunar, cumulat de
la Tnceputul anului. Plata impozitului se face trimestrial, pana la data de 25 inclusiv a primei luni
din trimestrul urmator cu urmatoarele exceptii: societtile comerciale bancare au obligatia de a
plati impozit pe profit anual, cu plati anticipate efectuate trimestrial, actualizate cu indicele de
inflatie iar organizatiile nonprofit si contribuabilii care obtin venituri majoritare din cultura
cerealelor si plantelor tehnice, pomicultura si viticulturd au obligatia de a plati impozitul pe profit
anual, pand la data de 15 februarie inclusiv a anului urmdtor celui pentru care se calculeaza
impozitul.
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