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1. CAPITALUL - FACTOR DERIVAT DE PRODUCTIE

1.1. Structura capitalului - factor de productie

Capitalul - factor de productie este definit ca fiind totalitatea bunurilor
economice acumulate, eterogene si reproductibile, utilizate in productia,
distributia si comercializarea de nNOi bunuri §i servicii .

Tn cadrul siu se includ urmatoarele mijloace de productie: cladiri destinate
activitatilor economice, masini, utilaje, agregate, instalatii, materii prime si
materiale, combustibili, semifabricate etc., care, in combinatie cu ceilalti factori de
productie, conduc la realizarea bunurilor finale.

Capitalul - factor de productie este cunoscut si sub denumirea de capital
real (tehnic, productiv), care, in raport cu factorii primari de productie (munca si
natura) reprezinta un factor derivat, deoarece este un rezultat al proceselor
economice anterioare; el se constituie din acele bunuri produse prin munca,
acumulate si atrase intr-o activitate economica ulterioara. Elementele care formeaza
capitalul real (productiv) mai sunt denumite: bunuri-capital, bunuri intermediare,
bunuri de productie, active fizice sau bunuri investitionale.

Avand in vedere ca procurarea elementelor de capital necesita bani (resurse
financiare), putem considera acest factor al productiei ca fiind munca economisita
si investitd. De asemenea, putem considera firesc, ca banii sa fie asimilati
capitalului, atita timp cit acestia sunt destinati investirii in bunuri de productie. Tn
acest caz, resursele banesti nu reprezintd altceva decat forma initiala de existenta a
capitalului real.

In conditiile tehnico-stiintifice actuale, bunurile-capital au o structurd
tehnici si materiald eterogend. In acest context, un interes deosebit il prezintd
modul in care diferitele componente ale capitalului real participa la productie,
cum se consumd si cum se inlocuiesc. Potrivit acestui criteriu, capitalul real se
divide in capital fix si capital circulant.

» Capitalul fix reprezinta acea parte a capitalului real, care participa la

mai multe cicluri de productie, pastrandu-si forma materiala initiala, se

depreciaza (consuma) treptat §i se inlocuieste dupa mai mulfi ani de

Intrebuintare.

Din punct de vedere material (corporal), in structura sa se includ
urmatoarele mijloace fixe: masini-unelte, instalatii tehnice, utilaje industriale,
agregate, linii tehnologice, mecanisme si dispozitive de masura si reglare, mijloace
de transport, diferite constructii, cladiri speciale s.a. Din punct de vedere financiar-
contabil, in componenta capitalului fix se afld si terenurile, care insa, prin prisma



domeniului de studiu al economiei politice (si anume factorii de productie), fac
parte din categoria factorului natural al productiei.

Trasatura definitorie a capitalului fix este aceea ca el se supune procesului
de amortizare, datorita deprecierii sale in timp si necesitatii asigurarii de fonduri
destinate inlocuirii activelor fixe uzate.

» Capitalul circulant reprezinta acea parte a capitalului real, care se

transforma si se consuma in intregime intr-un singur ciclu de productie §i

care trebuie Tnlocuit la fiecare nou ciclu.

El este constituit din urmatoarele elemente sau mijloace circulante: stocuri
de materii prime si materiale, combustibili, energie, apa industriald, semifabricate,
productie neterminatd s.a. Toate aceste elemente sunt susceptibile de mai multe
utilizari alternative, cu atdt mai multe cu cat ele se afla mai aproape de stadiul
materiei brute naturale.

Capitalul circulant este supus unui proces continuu de rotatie, de
transformare permanenta din forma - bani Tn forma - bunuri de productie, iar din
aceasta, Tn forma bunuri-marfa destinate vanzarii. Resursele banesti rezultate in
urma vanzarii sunt realocate (partial) pentru procurarea de noi mijloace circulante
si circuitul capitalului se reia intr-un mod similar.

Capitalul real are un rol esential in orice activitate economica, constituind
baza dezvoltarii tuturor ramurilor economice, o componentd esentiald a avutiei
oricdrui agent economic si a avutiei nationale in ansamblul ei. Prin utilizare, in
combinatie cu ceilalti factori de productie, capitalul® isi aduce aportul la sporirea si
diversificarea productiei, la imbunatatirea calitatii produselor si la optimizarea
folosirii fortei de munca. Volumul, structura si calitatea capitalului real determina
gradul de dezvoltare economica a intreprinderii, a ramurii economice din care face
parte si 1n final a economiei nationale.

1.2. Formarea, deprecierea si amortizarea capitalului fix

Introducerea rapidd si continud a progresului tehnic si tehnologic in
productia de bunuri si servicii produce modificari importante, cantitative si
structurale asupra capitalului productiv, efectele acestora putand fi analizate pe
baza urmatoarelor procese: formarea brutd a capitalului (investitia brutd);
deprecierea (uzura) capitalului fix; gradul de innoire a capitalului fix etc.

Formarea capitalului real (productiv) are loc prin investitii de capital,
adica cheltuieli banesti efectuate atit pentru crearea de noi capitaluri fixe, Tnnoirea

! Din punct de vedere al analizei financiar-contabile a activului bilantier al unei intreprinderi, cele
doua componente majore ale capitalului real (fix si circulant) includ in structura lor si alte elemente,
Avand in vedere insa conceptul de capital - factor de productie, care este specific domeniului de
studiu al economiei politice, ca stiinta economica fundamentala, ne rezumam la cele expuse
anterior, o abordare mai specializatd a subiectului in cauza urmand a se face in cadrul altor stiinte
economice teoretico-aplicative.



si modernizarea celor existente, cat si pentru sporirea stocurilor materiale de
productie. Investitiile de capital iau forma investitiilor brute si investitiilor nete de
capital. Investitiile brute reprezinta formarea bruta a capitalului si se constituie din
investitiile nete la care se adauga amortizarea, ca expresie a consumului de capital
fix. Investitiile nete reprezinta formarea netd a capitalului si se concretizeaza in
resursele banesti alocate pentru a spori volumul de capital fix si stocuri materiale.

Sursele investitiilor de capital sunt: fondul de amortizare; sume repartizate
din profitul net; valoarea reziduala a mijloacelor fixe; surse externe (cresterea
capitalului social, creditul obligatar, creditul bancar, alocatii bugetare).

De precizat ca si mijloacele fixe (asemeni celor circulante) sunt supuse unui
proces de rotatie, dar particularitatea acestui proces consta in aceea ca mijloacele
fixe participa la mai multe cicluri de productie, pe perioada mai multor ani, timp in
care 1si transferd in mod treptat o parte din valoarea lor, noilor bunuri create si se
uzeaza corespunzator. La sfarsitul perioadei de amortizare se poate spune ca s-a
incheiat un circuit al capitalului si se reia un altul, generand astfel o rotatie
specifica.

Uzura capitalului fix este un proces firesc si inevitabil, care constd in
deprecierea caracteristicilor tehnice, economice si functionale ale alementelor de
capital, sub actiunea anumitor factori. In corelatie cu actiunea acestor factori, uzura
capitalului fix este de doua feluri: uzura fizica si uzura morala.

Uzura fizica a capitalului fix constd in deteriorarea elementelor tehnico-
functionale ale acestuia si scaderea treptatd a capacitatii sale de functionare,
datoritd folosirii (solicitarii) in procesul de productie sau datorita actiunii
distructive a agentilor (factorilor) naturali.
Uzura morala a capitalului fix reprezintd procesul de depreciere a
caracteristicilor functionale si economice ale acestuia, datoritd progresului
stiintifico-tehnic si tehnologic. Uzura morala poate imbraca doua forme:
uzura morala de tipul | (atunci cand apar noi bunuri de capital fix, cu acelasi
randament, dar la un pref mai mic datorat cresterii productivitatii muncii in
ramurile producatoare); uzura morala de tipul 1l (datorata aparitiei de noi
bunuri-capital la preturi similare dar cu randamente superioare).

In conditiile contemporane ale progresului tehnologic, uzura morala are loc
in acelasi timp cu uzura fizica si poate determina scoaterea bunului-capital din
folosinta inainte de sfarsitul duratei de functionare normale a acestuia (inainte de
uzura fizica completd). Partea neamortizatd a acestor elemente de capital fix care se
inlocuiesc prematur (din punct de vedere fizic) reprezintd pierderi pentru agentii
economici. Evitarea acestor pierderi, determinate de dinamica superioard a uzurii
morale fata de uzura fizicd, se face prin utilizarea intensiva a capitalului fix si prin
amortizarea accelerata a acestuia.

Desi fenomen obiectiv, uzura (atat fizica, cat si morald) poate fi prevenita
sau combatuta (cel putin temporar) printr-0 Serie de modalitati: utilizarea rationala
si eficientd a capitalului fix; intretineri §i revizii periodice; reparatii curente si
capitale; operatii de modernizare etc.



Necesitatea recuperarii valorii capitalului fix, transmisa in mod treptat,
prin procesul uzurii, noilor bunuri create, reprezinta temeiul economic al
amortizarii. Astfel, in perioada de functionare, in mai multe cicluri de productie,
pretul de achizitionare sau expresia baneasca a valorii capitalului fix se transfera
treptat (in raport cu uzura) asupra noilor produse, incluzandu-se in costul productiei
si fiind recuperat prin pretul de vanzare. Se constituie astfel, resursele banesti
necesare in primul rand inlocuirii capitalului fix scos din functiune.

Asadar, expresia baneasca a acelei parti din capitalul fix, corespunzatoare
uzurii sale (fizice si morale), care se transmite asupra noilor produse si se
recupereazd prin pretul de vinzare, se numeste amortizare. Sumele recuperate prin
amortizare (adica amortismentele) se constituie in fondul de amortizare, destinat
inlocuirii mijloacelor fixe uzate complet, dar si procurarii de noi mijloace fixe pe
perioada celor existente (investitiile nete).

Trebuie precizat ca amortismentele nu se acumuleaza in mod efectiv, pe
toatd durata de functionare a mijlocului fix, ci se utilizeaza pe masura obtinerii lor
(anual), pentru finantarea investitiilor in curs de realizare sau pentru finantarea
activitatii curente de exploatare.

De asemenea, o particularitate a amortismentului este aceea ca el are un
dublu caracter, contradictoriu, deoarece este in acelasi timp atat un element
important al costurilor, cat si o resursa de finantare a investitiilor, ipostaze care se
contrazic in fiecare moment al vietii economice. Astfel, ca element al costurilor,
interesele agentului economic reclama reducerea amortismentului, iar cand este
analizat n ipostaza de resursa de finantare, agentul economic este interesat in
majorarea amortismentului. De aceste aspecte trebuie sa se tind seama atunci cand
se elaboreaza si se aplica politicile de amortizare.

Amortizarea elementelor de capital fix (mijloacelor fixe) se poate realiza in
trei modalitati specifice, respectiv: amortizare liniard, amortizare degresiva si
amortizare accelerata, fiecare dintre acestea aplicdndu-se in functie de
reglementdrile in vigoare, agentii economici avand posibilitatea, in anumite situatii,
sa opteze pentru unul sau altul dintre sistemele existente.

» Sistemul liniar de amortizare presupune stabilirea unor amortismente
anuale egale, pe intreaga duratd normald de serviciu a mijlocului fix, ca urmare a
faptului ca atdt valoarea de amortizat, cit si norma de amortizare sunt constante.
Elementele sistemului liniar (si regasite sub aceeasi denumire la toate regimurile de
amortizare) sunt urmatoarele:

* Duratele normale de serviciu (Dn), care sunt exprimate in ani, sunt
stabilite prin legislatie, pentru fiecare categorie de mijloace fixe in parte si sunt
obligatorii pentru toti agentii economici care utilizeaza acelasi tip de mijloc fix.

* Norma de amortizare (Na) poate fi definita ca fiind marimea amortizarii
exprimate in procente fata de valoarea de intrare a mijloacelor fixe utilizate.

* Valoarea de amortizat, in cazul sistemului liniar de amortizare, este
valoarea de intrare a mijlocului fix (preful de achizitie de la furnizor plus
cheltuielile de transport, montaj si punere in functiune; costul de productie pentru
mijloacele fixe produse sau construite in intreprindere).
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Astfel, pe baza elementelor de mai sus, se pot determina urmatoarele relatii:
Vi . . A 1

A = — sau: A =Vi xNa, deci: Na = — x 100, de unde rezulta: Na = — x 100,
Dn Vi Dn

n care: Na - norma (cota) de amortizare; A - amortismentul anual; Vi - valoarea de
intrare (valoarea amortizabild); Dn - durata normala de functionare.

Deci, pentru determinarea amortizarii totale, se aplicd anual norma de
amortizare la valoarea de amortizat, respectiv valoarea de intrare, pana cand suma
amortismentelor anuale devine egald cu valoarea de intrare sau pana cand valoarea
contabild neta atinge valoarea zero.

Sistemul liniar (proportional) de amortizare prezintda unele avantaje,
deoarece comporta un calcul relativ simplu al amortismentului si asigura o anumita
constantd a costurilor de productie, datoritd influentei anuale cu aceeasi suma.
Sistemul are insa si dezavantajul inregistrarii unor pierderi mari provocate de uzura
morald, in cazul in care durata de functionare a mijlocului fix nu este bine
dimensionata.

» Sistemul degresiv de amortizare inseamna stabilirea de amortismente
descrescdtoare pe durata de functionare, iar aplicarea sa presupune parcurgerea
urmatoarelor etape:

- se determind cota de amortizare degresiva (Ng), prin multiplicarea cotei
liniare (N,) cu un coeficientul prevazut de lege (c), in functie de tipul mijloacelor
fixe (durata lor de utilizare):

Nd =Na xc¢

Tn prezent, 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 determina amortismentul anual (Ai) prin aplicarea normei de amortizare
(Nd) la valoarea contabila neta (valoarea ramasa neamortizata), pana in anul de
utilizare In care amortizarea anuald rezultatd ajunge sa fie mai mica sau egald cu
amortizarea anuala, determinata prin raportul dintre valoarea ramasa de recuperat

(Vr) si numarul de ani de utilizare ramasi (Nr), astfel:

. _Vr
Al< —
. . - Nr . -
Din acel moment si pana la expirarea duratei normale se foloseste sistemul

liniar de amortizare, prin raportarea valorii ramase de recuperat la numarul de ani
de functionare ramasi.

» Sistemul accelerat de amortizare inseamna recuperarea in primul an de
functionare a cel mult jumatate din valoarea de intrare a mijlocului fix. Regimul
accelerat presupune parcurgerea urmitoarelor etape:

- pentru primul an de utilizare, se stabileste o norma de amortizare de
maxim 50% din valoarea de intrare a mijlocului fix;

- pentru urmatorii ani, amortizarea se calculeazd prin raportarea valorii
ramase de amortizat (Vr) la durata normala de utilizare ramasa (Dr), conform
regimului liniar.



Sistemul accelerat prezinta avantajul cd reduce riscul provocat de uzura
morala, intrucét la aparitia acesteia, mijlocul fix este amortizat in proportie ridicata.
Are nsd si neajunsul ca in primul an de functionare costurile de productie sunt mai
ridicate si astfel profitul poate fi mai redus.

1.3. Circuitul si rotatia capitalului circulant

Formarea, utilizarea, transformarea (consumarea) si reinnoirea capitalului
circulant dau nastere unui flux continuu, realo-monetar, denumit circuitul si rotatia
capitalului.

Circuitul capitalului reprezinta trecerea singulara a acestuia prin trei forme
functionale (baneasca, productiva, marfd) sau prin trei stadii (aprovizionare,
productie, desfacere).

= Primul stadiu al circuitului capitalului este aprovizionarea, care are
drept scop transformarea capitalului banesc (Cb) al firmei, in capital productiv
(Cp), prin cumpdrarea de bunuri-capital intermediare necesare productiei. In
paralel, firma se prezinta in calitate de cumparator si pe piata muncii, atrigandu-si
forta de munca necesara desfasurarii activitatii economice. Relatia acestui stadiu
este: Cb—Cp.

= Al doilea stadiu 1l constituie productia propriu-zisa, in care are loc
utilizarea si transformarea capitalului productiv (Cp), prin combinarea cu ceilalti
factori de productie, in bunuri-marfa (M), In scopul de a fi vandute pe piata
(Cp—M).

= Al treilea stadiu consta in desfacerea (vanzarea) marfurilor, unde are loc
transformarea capitalului-marfa in capital banesc (Cb'), forma de la care s-a pornit
initial, dar amplificata (M—Cb'), aceasta fiind conditia obiectiva a autovalorificarii
capitalului.

Surplusul cantitativ de bani (b = Cb' - Cb) nu este altceva decat valoarea
addugatd brutd a firmei, adicd valoarea productiei brute, din care, daca se deduc
cheltuielile cu forta de munca (S), amortizarea (A) si impozitele indirecte, rezulta
profitul brut (Pb) al intreprinzatorului. Acest lucru este reflectat si de relatiile:

Ch’>Cb: Cb’=Chb +A +S +Pb

Cele trei stadii ale circuitului formeaza un tot unitar, se conditioneaza
reciproc si determind durata unui circuit, care trebuie s fie cat mai scurtd. Unitatea
si interdependenta celor trei stadii ale circuitului capitalului sunt determinate de
necesitatea recuperarii costurilor de productie si obtinerii de profit, premise
economice care nu se pot realiza decat prin transformarea succesiva a capitalului
banesc in capital productiv, a acestuia in capital marfa i in final tot in capital
banesc, majorat fata de cel initial.

Rotatia capitalului reprezinta circuitul capitalului privit nu ca un act izolat,
singular, ci ca un proces care se repeta continuu. Caracterul continuu al consumului
il determina pe cel al productiei. In acest context, miscarea capitalului nu poate fi
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analizata singular, doar ca o miscare a sa printr-un singur circuit, ci in continuitatea
sa, ca trecere permanenta si succesiva prin mai multe circuite (cicluri).

Sub aspectul rotatiei capitalului, eficienta folosirii sale este dependentd de
accelerarea vitezei de rotatie, adica cresterca numarului de circuite parcurse de
capital intr-o anumita perioada de timp (trimestru sau an). Timpul (in zile) necesar
pentru parcurgerea unui circuit complet reprezintd durata de rotatie a capitalului,
care trebuie sa fie cat mai mica.

Cu cat mai accelerata este viteza de rotatie, cu atat mai mult intr-o perioada
datd se poate obtine un volum sporit de activitate, adicd cu aceeasi suma de
mijloace circulante se pot desfasura mai multe procese economice (circuite) si se
poate obtine un volum sporit de productie.

Eficienta utilizarii capitalului circulant se poate aprecia cu ajutorul a doi
indicatori: coeficientul vitezei de rotatie (Kv) si durata de rotatie in zile (Dz),
unde:

Ca . T
Kv=—, 1ar Dz=—, 1ncare:
Cc Kv

Ca - cifra de afaceri (volumul vanzarilor), Cc - capitalul circulant folosit, T -
numarul de zile al perioadei pentru care se efectueaza calculul (trimestru sau an).

Coeficientul vitezei de rotatie (Kv) exprimad cate circuite trebuie sa
efectueze sau a efectuat un volum dat de mijloace circulante, pentru a se obtine un
anumit volum de productie sau cifra de afaceri, intr-o perioadd data. Cu cat este
mai mare numarul de circuite efectuat, cu atat este necesar un volum de mijloace
circulante mai mic pentru realizarea volumului de productie sau cifrei de afaceri
scontate, cu efecte benefice in sensul diminuarii cheltuielilor de exploatare si
ameliorarii blocajelor financiare.

Printre factorii mai importanti, care pot influenta viteza de rotatie a
capitalului circulant, enumeram: nivelul tehnic al echipamentelor de productie;
tehnologiile de fabricatie; combinarea optima a factorilor de productie; ritmicitatea
aproviziondrii; capacitatea i viteza mijloacelor de transport; concordanta dintre
bunurile economice fabricate si trebuintele umane; calitatea si pretul de vanzare ale
bunurilor produse s.a.

2. UTILIZAREA SI CONSUMUL FACTORILOR DE PRODUCTIE

2.1. Productivitatea si formele ei

Intr-o activitate productiva, eficienta utilizirii factorilor de productie se
poate exprima prin unul din urmatorii indicatori:

1. prin indicatorul denumit productivitatea (randamentul) factorilor de
productie utilizati, care reflecta valoarea productiei obtinuta la o unitate de
factori de utilizati, pe baza raportului:



_Q
W(Ry) = CF

unde: Q - valoarea productiei (in unitati fizice sau valorice); CF - consumul
de factori (exprimat fizic sau valoric).

In cadrul acestei variante de calcul, sporirea eficientei presupune
maximizarea acestui raport si este posibild in economie cand cererea este in
expansiune sau piata are un potential mare astfel incat firma poate mari
oferta.

2. prin indicatorul rentabilitatea (profitabilitatea) activititii, care se refera
la capacitatea intreprinderii de a obfine profit si se exprima prin intermediul
ratei profitului (rentabilitatii), calculatd in moduri diferite, in functie de
interesele analizei economice:

P P P
Roric = — x100; R =— x100:; R =— x100;
pr/C C pr/CA CA pr/Cp Cp

unde: Rpr/C - rata rentabilitatii capitalurilor avansate; Rpyca - rata

rentabilitdtii veniturilor; Rpycp - rata rentabilitatii capitalurilor consumate
Py - marimea profitului (brut sau net); C - capitalul utilizat (fix si circulant),
CA - cifra de afaceri; C, - costul total al productiei (costuri fixe si costuri
variabile).

3. prin indicatorul consum specific de factori de productie, care exprima
eforturile (consumul de factori) ce revin la o unitate de productie sau venit.

Csf = C_F

Q
unde: Q - valoarea productiei (in unitati fizice sau valorice); CF - consumul
de factori (exprimat fizic sau valoric).
In cadrul acestei variante, sporirea eficientei economice presupune
minimizarea raportului si este posibild, atunci cand cererea pe piata, pentru
produsul respectiv, nu mai creste, sau in situatia cand oferta de factori este
foarte limitata.

Productivitatea este o masura a eficientei cu care se lucreaza intr-un
proces de productie sau, altfel spus, randamentul cu care sunt utilizati factorii de
productie intr-o activitate productiva. Productivitatea stabileste, astfel, o legatura
cantitativa Intre productia obfinutad intr-o perioada de timp si factorii de productie
utilizati in aceeasi perioda.

Intr-o abordare generald a teoriei economice, {inind seama de marimile
care se coreleaza, productivitatea factorilor de productie cunoaste doua forme
fundamentale, respectiv: productivitatea partiala si productivitatea globala.

» Productivitatea partiald (Wg;) exprima randamentul unui factor de
productie (Fj) considerat a fi la originea productiei si a modificarii acesteia, ceilalti
ramanand constanti. In functie de factorul respectiv, productivitatea partiald se
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prezinta sub urmatoarele forme clasice: productivitatea muncii (W. = QI/L);
productivitatea pamantului (Wp = QIP); productivitatea capitalului (Wx = Q/K).

Productivitatea proprie a unui factor de productie este Insusirea acestuia,
rezultatd din nivelul sau de perfectionare tehnica, de a contribui la crearea unei
mase de bunuri si servicii, in conditiile mentinerii unui nivel constant de
perfectionare a celorlalti factori de productie.

» Productivitatea globald (Ws) exprima eficienta agregata a tuturor
factorilor de productie implicati in obtinerea unui efect util. Aceasta forma de
productivitate este insa dificil de evaluat, deoarece metodele de insumare a
factorilor de productie utilizati (marimi eterogene) nu sunt inca determinate riguros
stiingific. Din punct de vedere matematico-economic, ea reflecta raportul dintre
productia totala realizatd si volumul total al factorilor utilizati (in expresie
valoricd).

Atat productivitatea partiala, cat si cea globala se pot determina, la randul
lor, ca productivitate medie si ca productivitate marginala.

» Productivitatea medie (Wp) se prezinta ca fiind raportul masurabil dintre
volumul productiei totale (ZQ) si, fie volumul total al unui anumit factor utilizat
(XFy), fie volumul total al tuturor factorilor implicati Tntr-o activitate economica
(L,K,P). De aceea, indicatorul se poate prezenta In doud moduri, respectiv in
expresie partiala si globala:

_2Q
T
>
W, - 9
L+2K + 2P

> Productivitatea marginala (Wpyg) exprima suplimentul, sporul de
productie (AQ), obtinut cu o unitate suplimentara dintr-un anumit factor (AF;),
ceilalti ramanand constanti. Dacd avem in vedere o variatie infintezimald (in
vecindtatea lui 0) a factorului ,,i”, se poate calcula derivata partialda a functiei
productiei in raport cu factorul considerat. De asemenea, se poate calcula sporul de
productie generat de ultimele unitati folosite din fiecare factor n parte, daca ne

referim la marimea globala. Relatiile sunt urmatoarele:

AQ 0Q
=— sau Wy, = —
" AFi " OF
_ AQ
T AL+ AK + AP

Concret, determinarea nivelului productivitatii factorilor implicati se poate
face utilizand metoda clasica si metoda functiilor de productie.

Prin metoda clasicid, productivitatea se determind raportand indicatorii
productiei (Q) la indicatorii factorilor de productie (L, K, P), rezultdnd urmatorii
indicatori de productivitate: productivitatea muncii (sociald, medie, marginald);
productivitatea capitalului (medie si marginald); productivitatea pamantului
(medie si marginala).



Munca reprezintd factorul cel mai important al oricarei activititi economice
si sociale, iar rodnicia ei constituie una dintre formele de baza ale eficientei
economice.

¢ Productivitatea muncii (W) se defineste, deci, ca fiind eficienta cu care
este cheltuitd o anumitd cantitate de muncd. In functie si de caracterul muncii
depuse, formele de manifestare ale productivitatii acesteia sunt: productivitatea
muncii sociale, productivitatea muncii individuale (medie) si productivitatea muncii
marginale.

¢ Productivitatea muncii sociale (Wyy) exprima eficienta cheltuirii muncii,
in procesul productiei de bunuri si servicii la nivelul economiei nationale, sau,
randamentul cu care este utilizatd munca, in conditii medii de inzestrare tehnica, de
organizare a productiei, de calificare si intensitate.

Ea se determind ca un raport Intre indicatorii macroeconomici (venitul
national - VN, produsul intern brut - PIB, produsul national brut - PNB etc.) si
populatia ocupata sau activa (L), folosindu-se relatiile:

W= \ﬂ ; W= % ; W= ﬂ
L L L
Ea nu se determina, deci, ca o medie a productivitatilor individuale, luindu-se in
calcul valoarea adaugata bruta (netd) la nivel de economie nationala si nu productia
bruta nationala.

0 Productivitatea medie a muncii (W.m) se referd la randamentul cu care
este utilizat factorul uman la nivelul fiecarui agent economic, in functie de
conditiile specifice de inzestrare tehnica, organizare, calificare si intensitate a
muncii. Ea reflecta eficacitatea sau rodnicia cu care este cheltuitd o anumita
cantitate de munca. Cresterea productivitdfii muncii individuale sta, practic, la baza
sporirii productivitatii muncii sociale.

Aceasta se masoara prin raportarea volumului productiei totale (XQ) la
cantitatea de muncd depusd (£L), dupd cum urmeaza:

z2Q .
W m = —, Incare:
Lm SL

W_m - productivitatea muncii; Q - cantitatea de bunuri si servicii obtinute; L -
numarul de lucratori sau numarul de ore-munca. Exprimarea productiei (Q) se face
fie in unitati fizice (bucati, kg, tone etc.), fie in unitati valorice (lei, dolari, euro
etc.), iar cheltuiala de munca (L) se exprima prin numarul de salariati sau unitatile
de timp alocate (ore, zile, luni, ani etc.).

O Productivitatea marginala a muncii (Wng) exprimd eficienta ultimei
unitati de muncad implicate In activitatea economica si se determind ca raport intre
variatia absoluta a productiei (AQ) si variatia absoluta a cantitatii de munca (AL),
astfel:

_AQ
Lmg — E

Sub alt inteles, reprezintd productia suplimentara (AQ) ce se poate obtine in

conditiile utilizarii unei unitati aditionale din factorul de munca (AL).
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¢ Productivitatea capitalului (W, ) pune in evidenta legatura dintre capital

si rezultatele productei si reflectd randamentul cu care este utilizat capitalul tehnic
productiv. Se exprima, ca si in cazul factorului muncad, prin indicatorii
productivitate medie si productivitate marginala.

¢ Productivitatea medie a capitalului (Wkn) se calculeaza ca raport intre
rezultatele obtinute intr-o perioada de timp (X£Q) si capitalul tehnic utilizat (XK).
Relatia dintre factorul capital si rezultatele productiei se mai poate interpreta si sub
forma coeficientului mediu al capitalului (Ky), care exprima necesarul de capital
pentru obtinerea unei unitati de productie. Avem astfel urmatoarele doua relatii:

WKm = & ; Km = &
>K 2Q
O Productivitatea marginala a capitalului (Wng) exprima eficienta ultimei
unitagi din capitalul tehnic atras si utilizat in activitatea economica si se determina
ca raport intre variatia absolutd a productiei (AQ) si variatia absoluta a capitalului
tehnic utilizat (AK). Tn mod similar cu relatia de mai sus, coeficientul marginal al
capitalului (Kng) este un raport intre capitalul suplimentar utilizat (AK) si sporul de
productie aferent (AQ), deci:
AQ . AK
Wng - R ) ng - AQ
¢ Productivitate pamantului (naturii) (W,) exprima eficienta factorului de
productie natural utilizat in activitatea economica (terenuri arabile, forestiere,
pasuni, livezi etc.).
0 Productivitatea medie a pamdntului (W) se calculeaza ca raport intre
efectul util obtinut (£Q) si suprafata de teren utilizatd (XP) pentru obtinerea
efectului util (productiei agricole), dupa relatia:

h)
Wsz—Q

P
O Productivitatea marginala a pamantului (Wng) exprima randamentul

ultimei unitati de teren (m2, ha) atras 1n activitatea economica si se determina ca
raport intre variatia absolutd a productiei (AQ), exprimatd fizic sau valoric si

variatia absoluta a suprafetei de teren (AP), dupa relatia:
Wng = &

AP

Determinarii productivitatii factorilor prin metoda clasica, i se obiecteaza
faptul ca o productie creatd prin aportul combinat al tuturor factorilor de productie
se raporteaza, pe rand, la fiecare factor de productie, ca si cum ar fi rezultatul
acestuia, ceea ce evident nu corespunde realitdfii. Totodata, sunt posibile evolutii
contradictorii ale productivitatii unor factori in cazul substituirii lor. De pilda, prin
substituirea partiald a muncii cu echipamente de productie la nivel tehnic superior,
poate apare urmatoarea situatie: productivitatea muncii creste, dar productivitatea
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capitalului fix (acesta exprimat prin pret) se micgoreaza, ceea ce necesitd o analiza
suplimentara pentru luarea deciziei de substituire dintre factori.

Pentru a depasi aceste dezavantaje (limite), se utilizeazd una dintre
metodele de calcul existente iTn economia moderna, respectiv cea a functiilor de
productie.

Functiile de productie reprezinta legatura exprimatd functional dintre
rezultatul unei activitdfi de productie (Q) si factorii care o determind (munca

salariatd, capitalul tehnic etc.). Forma generala a functiei de productie cu “n
variabile este

Q =f (Xl, X2, X3, ...xn),

n care X1, X2, X3,...x, sunt factorii de productie variabili. Functia de productie arata
toate combinatiile posibile de factori si produsul obtinut.
In acest caz, se apreciazd ca cea mai buna legidturd intre rezultatele

factori, este functia de tip Cobb-Douglas, formulata de economistii Charles Cobb si
Paul Douglas, care se prezinta ca o relatie de tipul Q =f (K, L). Conform acesteia,
productia depinde de marimea capitalului si de cantitatea de munca folosita:

Q=AxKa&xLF8

in care, Q - productia scontata exprimata valoric; K - capitalul tehnic utilizat; L -
munca folositd exprimata prin numar de salariati; A - coeficientul de
proportionalitate intre munca si capital; o - coeficientul de elasticitate a productiei
fata de capital; B - coeficientul de elasticitate a productiei in raport cu munca. Deci:
A, o, B sunt parametrii pozitivi care influenteaza factorii in felul lor specific.

Pe baza functiei de productie Cobb-Douglas se pot calcula urmatorii
indicatori cu insemnadtate in analiza microeconomica:

1. Productivitatea medie (randamentul mediu - R):

Y.
RL:%:W:AXKaxLﬂ'l

a8
RK:%:#:AXKCY']-XLﬂ

2. Productivitatea marginala (randamentul marginal - Rp):
RpL = Z—(E = BA xK& xLFL = gR,

Rpk = % = oA xK&1x LB =Rk
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3. Elasticitatea productiei in rapOrt cu factorii de influenta (E. , Ex):
B =X
L= =

O

= = =R :R. =
L1 BRL iR =4
0Q . Q )
E:—_—: R .R:
« oK K @K k=d

2.2. Conceptul si tipologia costurilor de productie

Conform unei definitii® de larga circulatie in literatura economica, costul de
productie este expresia monetara (valorica) a consumului de factori de productie,
pentru obtinerea unui bun sau serviciu, Sau, altfel spus, reprezinta totalitatea
cheltuielilor legate de consumul de factori de productie, in vederea producerii si
vanzarii bunurilor economice.

Exprimarea valorica a tuturor acestor cheltuieli permite masurarea si
comparabilitatea consumului tuturor factorilor de productie folositi, indiferent de
natura lor. De asemenea, cheltuielile cu factorii de productie utilizati trebuie sa se
regdseascda in preful de vanzare al bunurilor si serviciilor, pentru a putea fi
recuperate si, astfel, continuata activitatea economica.

Includerea acestor cheltuieli in pretul de vanzare al bunului economic se
face prin costul de productie, iar acesta reprezinta, de fapt, "efortul" valoric pe care
il face firma pentru a produce si a aduce pe piata un anumit bun sau serviciu.

In teoria microeconomici modernd existi doud conceptii (moduri) de
evaluare a costurilor de productie, la nivelul unui agent economic, respectiv:
conceptia contabila si conceptia economica.

Potrivit conceptiei contabile, costul total de productie este echivalent cu
notiunea de cost contabil (cost explicit). Intr-adevir, atunci cand se evalueazi
costul total de productie, se ia in considerare totalitatea cheltuielilor pe care
intreprinzatorul (firma) le suporta cu achizitionarea factorilor necesari desfasurarii
activitatii, precum si a celor legate de obligatiile fiscale. Acestea alcétuiesc costul
explicit pe o anumitd perioadd si se evidentiazd prin intermediul unor documente
specifice, standardizate (facturi, bonuri de casa). Concret, in acest tip de cost se
cuprind urmatoarele categorii de cheltuieli: cheltuieli cu plata salariilor si a altor
drepturi de personal; cheltuieli cu plata materiilor prime, materialelor, energiei;
cheltuieli cu amortismentele; cheltuieli cu plata serviciilor telefonice, a chiriei;
cheltuieli cu incalzirea; cheltuieli cu dobéanzile; cheltuieli cu plata impozitelor,
taxelor si a altor contributii etc.

Diferenta dintre venitul total incasat (cifra de afaceri) si costul explicit
(contabil) total inregistrat constituie profitul brut contabil (Pc) al firmei.

Pc =VT —CT =VT - Cexpl

2 Nita Dobrota, Economie politicd, Editura Economica, Bucuresti, 1997.
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Din acesta, daca se scade impozitul pe profit, calculat conform procedurilor fiscale
reglementate, rezulta profitul net contabil, cel care ramane la dispozitia firmei.

Conform conceptiei economice, costul de productie este mai cuprinzator,
incluzand 1n structura sa atat costurile explicite, cat si costurile numite implicite sau
"neimputabile" productiei.

In general, costurile explicite se referd la acele cheltuieli efectuate citre
terti, ele corespunzand in mare parte platii factorilor achizitionati din exterior. Dar,
firmele pot utiliza si factori proprii, pe care nu-i cumpara de la alti agenti
economici, deoarece 1i are in proprietate. Costurile de productie care s-ar inregistra,
daca aceste resurse proprii ale firmei ar fi procurate Tn mod oneros, constituie
costuri implicite.

Costurile implicite reflecta, deci, consumurile factorilor pe care ii poseda
firma, respectiv: pamantul, cladirile, capitalul propriu, munca proprietarilor de
organizare si conducere a activitatii etc.

In acest caz, costul de productie (economic) este mai mare decat costul
contabil, incluzand in structura sa si ceea ce constituie profitul normal, ca o
recompensa a consumului de factori de productie ai proprietarului - Intreprinzator,
neevidentiat in costul contabil.

Costul implicit inseamna, astfel, costul de oportunitate al factorilor de
productie aflati in proprietatea intreprinzatorului (firmei), respectiv suma tuturor
veniturilor care ar fi putut fi obtinute de catre el de pe urma factorilor aflati in
proprietate, In cea mai buna variantd de utilizare, la care insa a renuntat. Ca atare,
aceste venituri trebuie sa se regaseasca in asa-numitul profit normal, echivalent cu
notiunea de cost implicit.

Costul implicit are importantd numai pentru determinarea profitului
economic, ca diferentd intre venitul total incasat si costul total de productie (suma
dintre costul explicit si costul implicit). In acest caz, profitul economic (Pe) ne
apare ca o parte a profitului contabil (Pc), restul constituind-o profitul normal (Pn),
astfel:

Pe =VT —CT =VT — (Cexpl + Cimpl)
Pc =Pn +Pe

Tipologia (structura) costurilor pune in evidentd rolul si semnificatia
economica a acestora, din diferite unghiuri de vedere ale analizei economice si ale
comportamentului agentilor economici.

Cea mai generala tipologie a costurilor exprima clasificarea acestora dupa
trei grupe de criterii:

I. Dupa relatia dintre evolutia diferitelor cheltuieli si modificarea
productiei, costul de productie se imparte in urmatoarele:

a) categoria costuri fixe (CF), in care se includ acele cheltuieli de productie

care, pe termen scurt, nu depind de volumul productiei, ramanand relativ

constante, independent de modificarea productiei, precum: amortizarea
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capitalului fix, cheltuielile cu chiria, iluminatul general si iIncalzirea
unitatilor, dobanzile, salariile personalului administrativ etc.

Daca Q=0,CF>0.

b) categoria costuri variabile (CV), in care sunt incluse acele cheltuieli de
productie, care, pe termen scurt, evolueaza in acelasi sens cu modificarea
productiei, precum: cheltuieli cu materii prime si materiale, combustibili,
energie pentru productie, salariile personalului productiv etc.
DacaQ=0,CV=0.

c) categoria costuri totale (CT), care cuprinde suma costurilor fixe si
variabile, adica: CT =CF + CV..

Il. Dupa modul de raportare a costurilor de productie (totale, fixe sau
variabile) la productia obtinutd, se obtin urmatoarele categorii de costuri medii
(unitare):

a) costul mediu fix (CMF); este costul fix pe o unitate de produs sau de

serviciu si se calculeaza prin raportarea costurilor fixe totale la productia

obtinuta (Q), adica:
>CF
2Q
b) costul mediu variabil (CMV); se calculeaza prin raportarea costurilor
variabile totale la productia obtinuta si exprima costul variabil pe fiecare
unitate de productie, astfel:

CMF =

£Q
c) costul mediu total (CMT); se determina ca raport intre costul total de
productie si volumul productiei sau ca suma a costului mediu fix si costului
mediu variabil, astfel:

CMT= — sau
ZQ
CMT = CMF + CMV

1. Interdependenta dintre cresterea productiei §i cresterea costului total
de productie se reflectd cu ajutorul costului marginal (Cmg). Acesta este definit
sub forma sporului de cheltuieli totale (ACT), antrenat de cresterea cu o unitate a
volumului productiei (AQ), iar daca luam in considerare cresteri de productie infinit
de mici, costul marginal apare ca derivata a functiei costului total:

ACT oCT
=——sauC = ——
mg AQ mg aQ

Determinarea costului marginal are un rol hotarator in stabilirea variantelor
optime ale productiei viitoare, in asa fel incat sporul productiei sa se obtind cu un
efort cAt mai redus. In acest sens, marimea costului marginal poate fi mai mare,
egala sau mai mica decat a costului mediu (unitar). Costul marginal are o
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importantd deosebitd in luarea deciziilor privind sporirea productiei de bunuri.
Urmarind cresterea profiturilor, agentii economici vor fi stimulati in realizarea de
productii suplimentare, doar in situatia in care costul marginal va fi mai mic decéat
costul mediu (unitar), astfel: Cmg < CM.

3. CEREREA SI OFERTA
3.1. Elasticitatea cererii si conditiile acesteia

Variatia cererii pe piatd in raport de modificarea unuia dintre factori (pret,
venit) se exprima prin elasticitatea acesteia. Aceasta arata gradul, fractiunea sau
procentul modificarii cererii, in functie de evolutia unuia sau altuia dintre factorii
mentionati. Cel mai important factor de influentare a cererii este pretul.

Elasticitatea cererii in raport cu pretul exprima modificarea cererii unui
produs in functie de modificarea pretului acestuia, in conditiile in care ceilalfi
factori de influenta ramdn constanti. Se calculeaza cu ajutorul coeficientului de
elasticitate in functie de pret (Ecpx), ca raport intre modificarea relativa a

cantitatii cerute (variabila dependenta) si modificarea relativa a pretului acestui
produs (variabila independenta), astfel:

AC/C 0 AC
Ecpx =(5) —APéPOO sau Ecpx = () VZAP ,

unde: Ecpx - coeficientul de elasticitate a cererii in functie de pret pentru produsul
"X"; Co - cererea totala initiala pentru produsul respectiv; AC - modificarea cererii
totale pentru acel produs, sub influenta pretului (C1—Cy); PO - pretul initial al
produsului; AP - modificarea pretului acelui produs (P1—Pg); %AC - modificarea
procentuald a cererii totale; %AP - modificarea procentuald a pretului unitar al
produsului respectiv.

Altfel spus, coeficientul elasticitdii cererii in functie de pret se mai poate
defini ca fiind raportul dintre variatia procentuald a cantitatii cerute si variatia
procentuald a pretului.

Elasticitatea sau sensibilitatea cererii produselor la variatia preturilor este
foarte diferitd. Cand coeficientul de elasticitate al unui bun este ridicat, Inseamna ca
bunul respectiv are o cerere "elasticd", adicd volumul cererii este foarte sensibil la
modificarea pretului. Cand coeficientul de elasticitate este scazut, spunem ca
cererea este "inelastica", iar cantitatea cerutd este foarte putin sensibild la variatia
pretului.

Ecuatia cererii este datd de relatia: C =a — p x X, unde "a" reprezinta
variabila independenta, "p" pretul bunurilor si serviciilor si "X" cantitatea ceruta in
functie de pret.

In functie de marimea coeficientului de elasticitate cerere-pret, cererea
pentru diferite bunuri poate inregistra urmatoarele forme:
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1) cerere elasticd, atunci cand Ecpy > 1, adica cererea se modifica in sens

contrar pretului, dar mai intens, intr-0 proportie mai mare. Altfel spus, la o
modificare a pretului cu un anumit procent, cererea se modifica si ea, dar cu un
procent mai mare.

2) cerere inelastica, atunci cand Ecpx < 1, adica cererea reactioneaza la

modificarea pretului, dar intr-o proportie mai micd, respectiv la o modificare cu un
anumit procent a prefului, cererea se modificd in sens contrar cu un procent mai
mic.

3) cerere cu elasticitate unitard, cand Ecpy = 1, care inseamna cd variatia

procentuald a cantitatii cerute este egald cu variatia procentuald a pretului, respectiv
o crestere (scadere) a pretului unui produs este insotitd de o scidere (crestere) a
cererii pentru acel produs 1n aceeasi proportie.

4) cerere perfect elasticd, cand /| Ecpx/ — oo care presupune cé variafia
slaba a pretului unui produs (pretul ramane relativ constant) se combina cu o
crestere continud a cererii la acel produs, tinzand astfel catre infinit (cerere infinit
elastica).

5) cerere perfect inelastica, atunci cand /Ecpx / — 0, respectiv cand

cantitatea cerutd dintr-un produs sau serviciu este relativ constantd (variatia cererii
este aproape nuld), iar modificarea prefului, in orice sens, nu are nici o influenta
determinanta asupra cererii pentru acel produs (cerere rigida).

Ultimele doua forme de elasticitate au mai mult o valoare teoretica, decat
practica.

Avand in vedere cd factorul - pret este cel mai important element de
determinare a cererii, este interesant de cunoscut care sunt imprejurdrile
(conditiile) care pot influenta elasticitatea acesteia in functie de pret. Dintre cele
mai importante, mentionam:

a. gradul de substituibilitate a bunurilor; cu cat un bun are o gama mai

variata de inlocuitori, deci este mai substituibil, cu atat el are o cerere mai

elastica la pret si invers, bunurile nesubstituibile sau greu substituibile au o

cerere inelastica; deci, coeficientul de elasticitate a cererii este intr-o relatie

pozitiva cu cat gradul de substituibilitate a bunurilor.

b. gradul necesitatii de consum, de regula, bunurile de lux sau cele care se

consuma periodic (sporturile de iarna, excursiile etc.) au o cerere elastica in

raport cu pretul, iar bunurile de baza, vitale, de strictd necesitate (hrana,
combustibilul, imbracdmintea, medicamentele) si care se consumad in mod
curent au in general o cerere inelastic;

c. ponderea venitului cheltuit pentru un anumit bun Tn bugetul total al

cumparatorului; ca reguld, bunurile cu o pondere importanta in bugetul

familiei (de ex. automobilul, mobila) au o cerere elastica, iar cele care detin

o pondere redusd in totalul cheltuielilor efectuate de catre menaje au o

cerere inelastica (de ex. timbrele, telegramele, ziarele etc.);
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d. perioada de timp scursa de la modificarea prefului; In general, cu céat
este mai mare perioada de timp, cu atat este mai elastica cererea pentru
bunurile ale caror preturi au suferit modificari, Intrucat cumparatorii au
ragazul de a se adapta schimbarilor de pret, iar pe piatd pot aparea si alte
bunuri inlocuitoare; dimpotriva, pe o perioada scurtd de timp, cererea este
inelastica, deoarece consumatorii nu se decid, incd, asupra modificarii
programului de consum. De pilda, daca pretul unui bun se dubleaza, cererea
pentru bunul respectiv, pe termen scurt, se va reduce, sa zicem, cu 80%,
adica Ecp = 0,8 (cerere inelasticd), iar pe termen lung, se va reduce cu un

procent mult mai mare, de exemplu, cu 120%, adicd Ecp = 1,2 (cerere
elastica).

Cunoasterea conditiilor (imprejurarilor) care determina elasticitatea cererii
este foarte importantd pentru estimarea venitului total incasat de producator sau
vanzator (Vt = Pret x Cantitate). Mai mult, estimarea coeficientului de elasticitate
ne ajutd sa stim dacd o crestere a preturilor determind scaderea sau cresterea
veniturilor. O asemenea problema este esentiald pentru multe domenii de activitate,
iar firmele din aceste domenii trebuie sa stie a decide in ce masura este oportun sa
majoreze preturile, dacd este nevoie de o reducere a preturilor si in ce fel vor afecta
aceste actiuni cererea unui anumit produs.

Astfel, in functie de nivelul coeficientului de elasticitate, se poate estima
care va fi evolutia venitului total in cazul unei modificari a pretului, dupd cum
urmeaza:

= dacd cererea este elastica, scaderea pretului va conduce la o crestere a
venitului total, datorita sporirii intr-o proportie mai mare a cantitatii cerute;

= daca cererea este inelastica, scaderea pretului va determina o reducere a
venitului total, datoritda cresterii cererii intr-un procent mai mic decéat
scaderea pretului;

= dacad cererea are elasticitate unitara, scaderea pretului nu va influenta
marimea venitului total, intrucat cresterea cererii va fi proportionald cu
scaderea pretului.

3.2. Elasticitatea ofertei si conditiile acesteia

Sensibilitatea sau variatia ofertei unei marfi, sub influenta unuia dintre
factorii determinanti, se exprima prin elasticitatea ofertei, iar dimensiunea acesteia
este data de marimea coeficientului de elasticitate, care arata gradul sau mdsura
procentuala in care oferta se modifica sub influenta unui anumit factor (pret, cost).
Ca si in cazul cererii, factorul cel mai important de influenta este pretul.

¢ Elasticitatea ofertei in functie de pret se dimensioneaza cu ajutorul
coeficientului de elasticitate oferta-pret, care se calculeaza ca raport intre
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modificarea relativa a cantitatilor oferite si modificarea relativa a prefului de
vanzare, dupa cum urmeaza:

AO/O, 9 AO
Eopx = AP/ PO sau Eopx = % AP ,

unde: Eopx - coeficientul de elasticitate al ofertei in raport cu pretul, pentru marfa
"Xx"; Qg - volumul initial al ofertei; Py - pretul unitar initial al marfii "x"; %AP -
modificarea procentuala a pretului; %AO0 - modificarea procentuald a ofertei.

Ecuatia ofertei este data de relatia: O =a + p x X, unde "a" reprezinta
variabila independentd, "p" pretul bunurilor si serviciilor si "X" cantitatea cerutd in
functie de pret.

Ca si in cazul cererii, in functic de nivelul coeficientului de elasticitate,
oferta pentru o anumita marfa poate avea urmatoarele forme:

1) oferta elastica, cand Eqpy > 1, adica unui anumit procent de modificare a

pretului unitar 1i corespunde o modificare procentuald mai mare a ofertei, sau cand
ritmul cresterii ofertei devanseaza ritmul de crestere al pretului, ambele 1nsa fiind
cresteri moderate.

2) oferta inelastica, cand Eqpy <1, adica procentul modificarii ofertei este
mai mic decat procentul modificarii pretului, sau, daca pretul creste intr-o proportie
data, oferta creste, dar in ritmuri inferioare fata de nivelul pretului.

3) oferta cu elasticitate unitard, cand Eopx = 1, respectiv cand cantitatea

oferita variaza direct proportional cu evolutia pretului, adicdi o modificare
procentuald a pretului determind aproximativ aceeasi modificare procentuala a
ofertei, in acelasi sens.

4) oferta perfect elastica, cand / Eopx / — oo, reprezintd un caz extrem, un
concept teoretic care nu existd In realitate si care presupune ca la un pret dat sau o
modificare foarte mica a pretului, oferta sa creasca la infinit.

5) oferta perfect inelastica, cand /Eopx / — 0, este un alt caz extrem,

conform cdruia la orice modificare a pretului, in orice sens $i cu orice procent,
oferta nu se modifica, ramanand constanta.

Capacitatea ofertei de a varia sub influenta pretului depinde de mai multe
imprejurdri, care tin de conditiile specifice ale fiecarui Intreprinzator, de strategia
de piata promovata de catre firme, de tehnicile de marketing folosite, de domeniul
de activitate si conjunctura generald a economiei. Dincolo de asemenea situatii,
specifice fiecarei ramuri si etape de evolutie a economiei, existd si unele
imprejurari (conditii) comune care influenteaza elasticitatea ofertei In raport de
pret, precum:

e, .

eqge vy

bunurilor si elasticitatea ofertei la pret exista o relatie pozitiva;
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b. perioada care trece de la modificarea pretului; daca perioada este foarte
scurta, oferta este de regula inelasticd; daca perioada este scurtd,
elasticitatea ofertei in raport de pret poate fi unitara, iar pe termen lung
devine elastica. O asemenea situatie se explica prin sursele de constituire si
evolutie a ofertei. Astfel, pe termen foarte scurt, oferta se modifica doar pe
inevitabil foarte limitate. Tn schimb, pe termen mai lung, oferta este elastica
in functie de pret, pentru cd programele de productie si de investifii ale
intreprinzdtorilor au fost adaptate la modificarea preturilor (se extind cand
preturile cresc sau se restrang cand preturile scad). Pe termen lung are loc si
patrunderea in ramurd a noi Intreprinzatori (cand pretul creste) si
reprofilarea altora (cand pretul scade), precum si modificarea proceselor de
fabricatie cu ciclu lung, mai ales in unele ramuri ale industriei,
constructiilor si agriculturii.

4. CONCURENTA SI PRETUL
4.1. Rolul concurentei si functiile pretului

Concurenta este un proces de competitie, de confruntare deschisa a
agentilor economici ofertanti, in cadrul careia fiecare urmadreste sda-gi atraga
clientela consumatoare, sa-si stimuleze vanzarile, Mentinerea pe piata a
produselor, prin preturi mai convenabile, prin calitatea mai buna a marfurilor,
prin reclama, publicitate etc.

Concurenta determina comportamentul economic de ansamblu al
intreprinzatorilor (firmelor), politica financiard, politica de investitii, politica de
personal a acestora. In procesul concurentei apare rivalitatea, opozitia, raportul de
forte dintre agentii economici, pe piata bunurilor de consum si a serviciilor, precum
si pe piata factorilor de productie. Tn acest cadru, cei competitivi sunt avantajati si
castiga, iar cei ineficienti inregistreaza pierderi, ajungand, in cazurile extreme, la
stari de insolventa sau faliment.

Rolul concurentei este unul fundamental pentru mecanismul economic de
piata si, in general, pentru dezvoltarea economico-sociald a unei tari: Acesta este
pus in evidentd de urmatoarele aspecte:

1. incurajeaza si stimuleaza creativitatea, inovatia, determinand

introducerea progresului tehnic si tehnologic in procesele de productie,

precum si Imbunadtatirea metodelor si tehnicilor de management si
marketing - cerinte esentiale ale succesului in afaceri;

2. contribuie la o mai bund satisfacere a intereselor membrilor unei

comunitati, deoarece ofera cumparatorilor posibilitatea de a alege bunurile,

in maximizarea nevoilor lor, spre deosebire, de exemplu, de situatia de
monopol, in care consumatorii se afld la dispozitia unui singur producator;
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3. constituie un important factor de reducere a tendintelor inflationiste,
deoarece sub presiunea competifiei, intreprinzatorii sunt nevoifi sa
micsoreze costurile, promovand progresul tehnic si tehnologic, fapt ce le
permite mentinerea sau chiar reducerea preturilor pentru a castiga noi
segmente de pietd de desfacere;

4. orienteaza activitatea economicd, prin repartizarea resurselor
economice in directia producerii a ceea ce este necesar si cu eficienta
maxima; acest proces se realizeaza sub actiunea legii generale a cererii §i
ofertei, prin mecanismul preturilor, concurenta evidentiindu-se ca un
important regulator al pietei.

Sintetizand din multitudinea conceptiilor privind preful, putem spune ca
acesta exprima cantitatea de bani pe care cumparatorul o plateste in schimbul unui
bun economic, el fiind expresia baneasca a valorii de schimb pe care o incaseaza
vanzatorul, pentru o unitate din bunul tranzactionat. El reprezinta asadar mdsura
valorii unui bun marfar.

De asemenea, in mecanismul economic de piatd, consideram ca pretul de
vanzare al fiecarui bun sau serviciu rezulta dintr-un compromis intre doua riscuri
contradictorii: pe de o parte, riscul ca producdtorul (vanzatorul) sa-si piarda
clientela consumatoare, daca pretul creste prea mult, iar pe de altd parte, riscul de
a-si compromite profitul, daca pretul scade sub anumite limite.

In ultima instantd, pretul este determinat atat de consumul de factori de
productie, cat si de utilitatea marginala §i raritatea bunului. Privit prin prisma
consumului de factori, pretul exprima interesele producdtorului, iar prin prisma
utilitatii si raritatii, el exprima interesele cumparatorului. Raportul dintre cele doua
categorii de interese determind pe piatd, in final, raportul dintre cerere si oferta,
care, la randul lui, genereaza nivelul si evolutia pretului.

Pretul are functii economice importante, care scot in evidenta faptul ca el se
constituie intr-un barometru economic de mare insemnatate pentru intelegerea
starilor de fapt din economie la un moment dat. Acest lucru evidentiaza rolul lui
fundamental in functionarea mecanismului complex si dinamic al pietei.

1) Functia de informare asupra pietei consta in faptul ca preturile transmit
agentilor economici informatii privind mutatiile care intervin atat in conditiile de
productie, cat si in comportamentul consumatorilor. Oglindind situatia complexa a
pietei, pretul serveste la orientarea deciziilor producatorilor si cumparatorilor, in
vederea alegerii acelor optiuni, care sunt cele mai avantajoase din punct de vedere
economic.

2) Functia de recompensare a factorilor de productie utilizati evidentiaza
faptul ca, prin intermediul pretului, se recupereazad toate cheltuielile efectuate cu
producerea bunurilor economice (cheltuieli materiale, amortismente, cheltuieli cu
forta de munca, rente acordate) si, in plus, se obtine profitul, necesar continuarii si
dezvoltarii activitatii. Totodata, masurarea cheltuielilor si a rezultatelor obtinute, in
expresie baneasca, face ca pretul sd devina un important instrument de analiza si
fundamentare a deciziilor agentilor economici.
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3) Functia de redistribuire a veniturilor se manifesta atunci cand, prin
modificarile preturilor, uneori administrate, veniturile sunt redistribuite intre agentii
economici sau intre diferite categorii sociale. Astfel, o scadere relativa a preturilor
produselor unor anumiti agenti economici, dintr-o anumitd ramurd sau sector,
determind scaderea veniturilor acestora, fapt ce echivaleaza, insa, cu o crestere a
veniturilor reale ale altor agenti (firme sau indivizi), aflati in postura de
cumpardtori (consumatori) ai respectivelor bunuri (servicii). Fenomenul poarta
denumirea de ,,foarfecele prefurilor”.

4) Functia de evaluare a puterii de cumpdrare a monedei consta in faptul
ca, daca preturile cresc, iar veniturile nominale sunt constante, atunci puterea de
cumpdrare a monedei scade (inseamnd ca veniturile reale au scazut), iar daca
preturile sunt relativ constante si veniturile nominale cresc, puterea de cumparare a
monedei creste corespunzator (veniturile reale au crescut).

4.2. Factorii de influenta si clasificarea preturilor

Functiile si tipologia preturilor, reflectind rolul deosebit al acestora in
mecanismul economiei de piatd, trebuie privite in interactiunea lor si in stransa
corelare cu cererea, oferta si concurenta, impreund cu care actioneaza in directia
reglarii productiei si a schimbului.

Nivelul si dinamica preturilor sunt influentate, in general, de urmatorii
factori, cu actiune directa sau indirecta asupra acestora:
a) costul de productie, care reprezintd componenta cea mai importantd a
structurii pretului, astfel ca nivelul acestuia trebuie sa fie cel putin egal cu
nivelul costului de productie, inclusiv profitul normal;
b) profitul economic, care poate varia de la zero, in cazul concurentei
perfecte, pana la nivelul maxim dat de situatia de monopol sau monopson;
C) raportul dintre cerere si oferta pentru bunul sau serviciul respectiv, care,
in conditiile oricarei forme de concurentd, este un factor cu actiune
puternicd asupra preturilor, ce sunt rezultatul confruntdrilor de interese
economice ale purtatorilor cererii si ofertei;
d) dinamica valorii economice a marfurilor si a valorii banilor (puterea de
cumparare a acestora). Valoarea banilor se afla in raport invers proportional
fata de preturi, cu aceeasi suma de bani obtinandu-se o cantitate mai mica
de bunuri, in cazul cresterii preturilor (scaderea valorii banilor) si invers, n
cazul scaderii preturilor. In conditiile actuale inflatia, exercitandu-si
influenta asupra puterii de cumpdrare a banilor, imprima preturilor o
tendinta de crestere;
e) interventia statului in economie, care poate conduce la fixarea unui
anumit nivel (maximal) obligatoriu al preturilor pentru diferite bunuri si
servicii, Tn scopuri sociale;
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f) evolutia preturilor mondiale isi pune amprenta asupra evolutiei preturilor
interne, in special datorita activitatilor de export-import pe care le
efectueaza agentii economici nationali.

In teoria economica, preturile sunt supuse unei clasificiri criteriale, care se
prezinta in modul urmator:

- dupa obiect, preturile se impart in trei categorii principale: a) preturi ale
bunurilor materiale (preturile marfurilor); b) pretfuri ale bunurilor nemateriale
(serviciilor) denumite tarife; ¢) preturi ale factorilor de productie, precum: pretul
fortei de munca - salariul; pretul folosirii pamantului - renta; pretul folosirii
capitalului - dobanda; al activitatii intreprinzatorului - profitul.

- dupa sfera de actiune, exista: a) preturi interne, practicate pe piata
internd, cu influentd asupra afacerilor interne §i care sunt exprimate in moneda
nationald; b) prefuri externe, utilizate in afacerile cu caracter international
(exporturi, importuri), cu impact pe piata mondiald si care se exprima in monede
straine liber-convertibile si de larga circulatie internationala (dolar, euro etc.).

- dupd modul de formare, Intalnim: a) prefuri libere, formate pe piata prin
jocul liber al cererii si ofertei, asemenea preturi avand 1nsd o existentd mai mult
teoretica, fiind specifice pietei cu concurentd perfectd; in economia reald, spre
asemenea preturi se tinde pe pietele bursiere (de marfuri, de valori si de valute); b)
preturi administrate, fixate de stat din ratiuni extraeconomice (protectie sociala,
protectia mediului Inconjurdtor, protectia consumului anumitor resurse etc.) sau de
catre marile firme monopoliste sau oligopoliste; ¢) prefuri mixte, adicd acele preturi
care se intdlnesc efectiv in economiile reale si care rezulta din intersectarea fortelor
pietei (avand elemente ale "mainii invizibile”) cu mecanisme interventioniste sau
dirijiste (generate de reglementari legislative), dar si cu decizii monopoliste,
oligopoliste sau monopsonice in diferite sectoare ale economiei.

5. VENITURI FUNDAMENTALE
5.1. Salariul

Notiunea de salariu este o categorie specifica economiei de piatd, fiind
consideratd ca un venit ce revine factorului muncda, datorita participarii nemijlocite,
alaturi de factorul de productie - capital, in activitatea economica.

Salariul nu exprima venitul intregii munci - factor de productie, ci numai a
muncii salariate, deci a unei munci speciale care o delimiteazd de munca totala -
factor de productie. Privit din perspectiva macroeconomica, salariul este venitul
lucratorului salariat, ca recompensa pentru aportul la crearea venitului national, ca
urmare a inchirierii i folosirii fortei de munca de catre cei ce dispun de ceilalti
factori de productie, clasici si neoclasici (capital, pamant, abilitati antreprenoriale).

Salariul, alaturi de profit, reprezintd cea mai cunoscuta forma de venit
fundamental, nivelul lui conditionand nivelul de trai al unei societati. El reprezinta
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in medie aproape 50% din PIB al tarilor U.E. Salariul apare ca un pret al inchirierii
fortei de munca, din partea unor oameni liberi juridic si economic, respectiv ca pret
al serviciilor aduse prin munca depusa de catre acestia.

De asemenea, salariul nu trebuie identificat cu venitul din munca si nici cu
venitul personal.

* Veniturile din munca reprezintd o categorie mai cuprinzatoare, deoarece
includ, pe langa salariu, si alte venituri specifice, cum ar fi: veniturile fermierilor,
ale intreprinzatorilor individuali, veniturile liber-profesionistilor etc.

e Venitul personal, la nivel national, cuprinde venitul curent care revine
tuturor persoanelor din toate sursele, respectiv: salarii primite de la angajator; alte
venituri din munca; veniturile provenite din chirii si arenzi; venituri din dividende;
venituri din dobanzi; venituri bugetare (pensii, ajutoare de somaj, burse, alocatii).

Tn teoria si practica economici se folosesc urmitoarele doud tipuri
principale ale conceptului de salariu: salariul nominal si salariul real.

1. Salariul nominal (Sn) este constituit din suma efectiva de bani care i se
cuvine salariatului pentru munca prestatd. Salariul nominal este cel negociat si
nscris in documentele (contractele de muncd), inheiate intre angajator si angajat..
Salariu nominal poate fi reprezentat, fie sub forma salariului nominal brut, fie sub
forma salariului nominal net.

Salariul nominal brut se reflectd in suma de bani pe care ar trebui sd o
primeasca lucratorul salariat, daca nu se iau in calcul obligatiile legale de plata ale
acestuia catre autoritatea publica.

Salariul nominal net reprezinta suma de bani efectiv incasata de lucrator,
dupd ce din salariul brut se scad obligatiile de platd legale (retineri sociale,
impozite).

2. Salariul real (Sr) este definit prin cantitatea de bunuri si servicii pe care
un salariat o poate procura in schimbul salariului nominal, intr-o anumita perioada,
la un nivel dat al preturilor. Acesta exprimd puterea de cumparare a salariatilor,
fiind direct proportional cu marimea salariului nominal si invers proportional cu
dinamica preturilor.

El este determinat de raportul dintre nivelul salariului nominal (Sn) si
nivelul preturilor de consum, exprimat ca indice de pret (Ip) :

Sr:E
Ip

Tn mod obiectiv, stabilirea salariului se realizeaza intre doud limite:

1) limita minima, care in optica celui care se angajeaza trebuie sa fie cel
putin la nivelul costului fortei de munca (costul de trai decent); ea este impusa de
legiuitor prin acordarea salariului minim pe economie;

2) limita maxima, care din punctul de vedere al angajatorului, trebuie sa fie
stabilita in functie de evolutia productivitatii medii a muncii, pe ansamblul firmei,
sau, dupa caz, de nivelul productivitatii marginale a muncii (ceea ce se produce
suplimentar prin angajarea unui lucrator in plus).
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Analizat ca venit, salariul va reflecta tendinta de crestere continua, odata cu
trebuintele tot mai complexe ale oamenilor salariati, sustinuta de regula si de
organizatiile sindicale. Privit sub aspectul costului, tendinta este de limitare a
acestuia, Tntrucat angajatorul, sub presiunea concurentei si a dorintei de a obtine un
profit cat mai mare, este interesat de inregistrarea unor cheltuieli cat mai reduse cu
productia, care sa se reflecte apoi in preturi de vanzare competitive.

5.2. Profitul

Ca forma de venit, profitul reprezinta suma de bani in expresie absolutd,
reprezentédnd un excedent peste cheltuielile efectuate de un agent economic, intr-o
anumita perioada de timp.

Sub aspect economic, rationalitatea economico-sociala este determinata de
marimea si dinamica profitului, maximizarea acestuia fiind criteriul de performanta
al eficientei si rentabilitatii unui agent economic.

In literatura de specialitate, categoria economica de profit este prezentata ca
fiind ,, castigul, avantajul realizat sub forma baneasca dintr-o actiune, operatie sau
exercitarea unei activitati si se determina ca diferentd intre ceea ce se incaseazd §i
ceea ce se plateste in activitatea economica, sau ca diferentda intre preful de
vanzare §i costul produsului, serviciului, provenit din activitatea respectiva 3

Profitul este o marime variabila in timp si spatiu, iar marimea si dinamica
acestuia pot fi analizate in mod absolut (ca masa, volum) si relativ (ca rata).

Masa profitului (P) reprezinta expresia baneasca a diferentei pozitive dintre
venitul total (VT) obtinut din intreaga activitate economica a firmei si costul total
(CT) aferent acestei activitati:

P=VT -CT

Rata profitului (p') exprima gradul de rentabilitate a unei firme (agent
economic), adicd potentialul acesteia de a crea profit, modul cum s-au valorificat
factorii de productie intr-o perioada de timp, pentru un produs, grupe de produse,
intreprindere sau ramura economica. Rata profitului (brut sau net) se poate calcula
raportand masa profitului (brut sau net) fie la veniturile incasate (cifra de afaceri -
CA), fie la capitalul utilizat (K), fie la costul total de productie (Cp). Relatiile de
calcul sunt urmatoarele:

=100 p= s X100, p=— X100
Do T P R P X

Rata profitului depinde in mod hotarator de actiunea convergenta a trei
grupe de factori, precum:

a) Factori care tin indeosebi de productie, precum: cantitatea si calitatea
bunurilor si serviciilor create; structura productiei pe sortimente; nivelul
productivitatii muncii; gradul de tehnologizare; sistemul managerial etc.

® Dictionarul complet al economiei de piatd, Editura Informatia Business Books, Bucuresti, 1994,
pg. 273.
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b) Factori care tin de nivelul pretului si costului: un pret de vanzare mare
poate conduce, in anumite conditii de elasticitate a cererii, la cresterea masei
profitului; o reducere a costului mediu poate conduce de asemenea la cresterea
absoluta a profitului, in conditiile mentinerii aceluiasi pret de vanzare;

C) Factori care tin de viteza de rotatie a capitalului, astfel ca timpul necesar
parcurgerii unei miscari complete a capitalului (circulant) trebuie sa fie cat mai
scurt. Cu cat acest timp, destinat aprovizionarii, productiei, depozitarii si desfacerii
este mai mic, cu atat capitalul realizeaza un numar de rotatii mai mare in decursul
unui an, ceea ce inseamna ca la un capital egal avansat, firmele care in decursul
unei perioade, realizeaza o viteza de rotatie mai mare, obtin un profit mai mare.

Indiferent de forma pe care o imbraca, profitul indeplineste functii
importante pentru agentii economici, populatie si societate in general, dupd cum
urmeaza:

a. functia de motivare a firmelor; profitul stimuleaza initiativa economica a
acestora, determinand acceptarea riscurilor de catre intreprinderi,
contribuind la stimularea productiei de bunuri;
b. functia de dezvoltare; aceasta releva faptul ca profitul sta la baza cresterii
productiei, a dezvoltarii firmelor, a aparitiei de noi intreprinderi etc.; el
reprezintd sursa principald a acumularilor pe baza cédrora se constituie
investitiile, sursa de baza a cresterii economice;
C. functia de control asupra activitatii firmelor; nivelul si dinamica
profitului constituie un adevarat barometru al calitatii activitatii agentilor
economici; cu cat profitul este mai mare si cu cat perioada in care se obfine
este mai indelungatd, cu atdt mai mult se verifica in practica, calitatile si
abilitatea agentului economic - intreprinzator - in randul oamenilor de
afaceri;

d. functia sociala a profitului este una foarte importantd, deoarece pe baza

acestuia se constituie resursele publice necesare pentru finantarea actiunilor

social-culturale cu caracter general.
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MACROECONOMIE

6. REZULTATELE MACROECONOMICE
6.1. Indicatorii macroeconomici de rezultate

Rezultatele activitdtii economice pe ansamblul unei economii nationale,
intr-o perioada determinata, de reguld un an, se reflecta valoric prin indicatori
sintetici de rezultate (macroeconomici).

In functie de scopul urmarit, ei pot fi evaluati la prefurile pietei (preturile
cumpdratorilor) sau la prefurile factorilor de productie (preturile producétorilor).
De obicei, indicatorii sintetici de rezultate macroeconomice se determina la
preturile pietei®.

Pentru calculele macroeconomice si determinarea indicatorilor de rezultate
in Sistemul Conturilor Nationale, delimitarile intre conceptele de consum final si
consum intermediar sunt esentiale.

» Consumul final reprezinta ansamblul cheltuielilor care permit satisfacerea
directa a nevoilor umane, individuale si colective. Acestea sunt cheltuieli care nu
contribuie in mod direct la cresterea productiei. Marimea consumului final
(productiei finale) se determind ca diferentd intre valoarea tuturor bunurilor si
serviciilor provenite din productia internd si din import, pe de o parte, si valoarea
bunurilor intrate in consumul intermediar, a celor pentru investitii si a celor pentru
export, pe de altda parte. Consumul final se imparte la randul sau in doua categorii:
consumul privat si consumul public.

- Consumul privat cuprinde cheltuielile cu toate bunurile materiale si
serviciile cumparate de catre populatie (menaje), inclusiv cele provenite din
productia autohtond, in scopul satisfacerii trebuintelor individuale (bunuri
de consum curent, bunuri durabile, bunuri agro-alimentare, diverse servicii).

- Consumul public exprima cheltuielile institutiilor administratiei de stat
(centrale si locale), ocazionate de cumpararea de bunuri economice, pentru
prestarea serviciilor publice. Tn consumul public (de stat) se includ acele
cheltuieli efectuate de institutiile publice, pentru achizitia de bunuri in
domeniile: social-cultural, administrativ, economic, ordine publica, aparare
nationala etc.

» Consumul intermediar (productia intermediard) reprezinta valoarea
bunurilor economice provenite din procese de productie anterioare si care sunt
folosite si consumate in alte procese de productie, in scopul credrii de bunuri si
servicii finale. Acest consum cuprinde cheltuielile cu bunuri intermediare precum:
piese si materiale componente, subansamble, combustibili, semifabricate si bunuri
complementare n general.

Y Prequrile factorilor de productie, comparativ cu pregurile pietei, nu includ impozitele indirecte
nete (impozitele indirecte - subventiile de exploatare).
27



Indicatorii rezultatelor macroeconomice calculati in Sistemul Conturilor
Nationale sunt urmatorii:

1. produsul global brut (PGB);

2. produsul intern brut (P1B.);

3. produsul intern net (PIN);

4. produsul national brut (PNB);

5. produsul national net (PNN);

= Produsul global brut (PGB) reflectd valoarea totalda a bunurilor
materiale §i a serviciilor, cu caracter marfar si nemarfar, obtinute intr-o perioada de
timp, de regula un an, 1n cadrul subsistemelor economiei nationale. Acest indicator
include inregistrari repetate, fapt pentru care are o utilizare redusd. Cu toate
acestea, PGB raspunde unor cerinte reale de cunoastere macroeconomica privind
corelatiile care se formeaza intre diferite ramuri, subramuri si activitati. PGB se
calculeaza ca suma a productiei brute (PB) de bunuri materiale si servicii din toate
sectoarele, adica prin Insumarea consumului final si a celui intermediar:

PGB = X' PBi = Cf + Ci

= Produsul intern brut (PIB) reflecta, valoric, productia de bunuri si
servicii obtinute de catre toti agentii economici (autohtoni si strdini), care isi
desfagoara activitatea in interiorul tarii, destinate consumului final. Acest indicator
exprima mdrimea valorii addugate brute® a bunurilor materiale si serviciilor
produse in interiorul tarii si ajunse in stadiul final al circuitului economic. PIB se
determinad fie prin Insumarea valorilor adaugate brute ale tuturor bunurilor create de
agentii economici din interiorul tarii (agregate la nivel de sector), intr-o perioada
determinatd (un an), fie prin scdderea din produsul global brut a consumului
intermediar, astfel:

PIB = 2VABi ; PIB=PGB -Ci,

unde "i" reprezinta sectoarele economiei, iar Ci - consumul intermediar.

= Produsul intern net (PIN) sintetizeaza suma valorilor adaugate nete ale
bunurilor materiale si serviciilor finale produse de catre toti agentii economici
(autohtoni si straini) care actioneaza in interiorul tarii, intr-o perioada de timp (de
reguld un an). De asemenea, se mai calculeaza scazand din produsul intern brut
consumul de capital fix, respectiv amortizarea (A):

PIN = YVANi ; PIN =PIB —A

®>Tn circuitul capitalului, valoarea addugatd bruti se compune din: salarii, profit, impozite, taxe,
amortizare.
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= Produsul national brut (PNB) reprezintd valoarea addugatd brutd a
tuturor bunurilor materiale si serviciilor finale provenite din activitatile agentilor
economici nationali, obtinute atat in tara cat si in afara acesteia, in decursul unei
perioade de timp (un an). PNB se determina prin scaderea din PIB a valorii
adaugate brute realizate pe teritoriul national de catre agentii economici straini
(VABs), la care se aduna valoarea adaugata brutd realizata de agentii economici
nationali pe teritoriul altor state (VABNs), astfel:

PNB = PIB —VABs + VABys sau
PNB = PIB + Syag

Acest indicator poate fi asadar mai mare sau mai mic decat PIB, in functie de
soldul (pozitiv sau negativ) al valorii adaugate brute (Syag):
SVAB = VABNS —VABS

= Produsul national net (PNN) reprezintd expresia baneascd a valorii
adaugate nete obtinute de agentii economici nationali, atat pe teritoriul tarii, cat si
in afara acesteia si se determind prin scaderea din PNB a amortizarii capitalului fix
(A), astfel:
PNN =PNB - A

Produsul national net (PNN) se mai poate calcula adaugand la PIN soldul, pozitiv
sau negativ (Svan), dintre VAN obtinuta de agentii economici nationali in
strainatate si VAN obtinutd de agentii economici straini pe teritoriul unei tari (PNN
= PIN + Syan). Daca PNN este evaluat la preturile factorilor, atunci el reflecta
venitul national (VN).

Indicatorii macroeconomici sunt utilizati, in general, pentru determinarea
dinamicii economice. Cresterea economica este relevata de cresterea indicatorilor
macroeconomici. Intruct acesti indicatori sunt exprimati monetar (valoric), iar
cresterea lor se poate datora atit cresterii preturilor de la o perioadd la alta
(inflatiei), cat si cresterii volumului fizic al activitatii economice, indicatorii
macroeconomici se exprima in preturi constante (sau comparabile), purtand
denumirea de indicatori reali (PIB real, PNB real etc.). Daca sunt exprimati in
preturile curente ale anului, ei se numesc indicatori nominali sau monetari.

Raportul dintre PIB nominal si PIB real se numeste deflatorul PIB (D) si
exprima indicele mediu al preturilor pe intreaga economie, in perioada analizata,
astfel:

D= "B i piBr= PIB
PIBr D

Dupa calcularea PIB real, se poate trece la stabilirea dinamicii (evolutiei)
indicatorului respectiv, prin calcularea indicelui produsului intern brut :
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PIBr, +100

lpis IBr,
Produsul activitatii economice poate fi potential sau actual. Produsul
potential se refera la marimea maxima a acestuia care poate fi obtinutd intr-o
perioada in conditile ocuparii depline a fortei de munca. Produsul actual poate fi
mai mare sau mai mic decét produsul potential, in raport de nivelul productivitatii
muncii medii, de rata de activitate a populatiei, precum si de alte conditii
conjuncturale. Diferenta dintre PNB potential si PNB actual se numeste ecartul
PNB si are o mare importanta in studiile de echilibru macroeconomic.

6.2. Cererea si oferta agregate

Macroeconomia se preocupa de factorii determinanti ai productiei totale si
ai ratei de crestere, de rata inflatiei si de cea a somajului.intr-o economie de piata
modernd, deschisa spre exterior, comportamentele agentilor economici se
concretizeazad, in ultimd instantd, sub forma cererii agregate (globale, totale) si
ofertei agregate.

> Cererea agregata (globali) reprezinta ansamblul cerintelor solvabile de
bunuri si servicii produse intr-0 economie, intr-o perioadd de timp, la un anumit
nivel al preturilor.
Structura cererii agregate (CA) cuprinde urmatoarele elemente:
a) cheltuieli pentru achizitionarea de bunuri si servicii, efectuate de catre
populatie (menajele) - CM;
b) achizitiile guvernamentale de bunuri/servicii de consum si bunuri
investitionale, pe seama veniturilor bugetare - CG;
c) venituri alocate si cheltuite de intreprinderi (firme) pentru investitiile
brute (formarea bruta de capital) - Ib;
d) cheltuielile agentilor economici straini (in valuta), pentru a importa
dintr-o anumita tara, respectiv pentru a plati exporturile acelei tari -
Exp net (exporturi-importuri);

CA=CM + CG + Ib + Exp net

Marimea cererii agregate este influentatd de mivelul general al preturilor,
care este 0 medie ponderata a preturilor bunurilor materiale si serviciilor, produse
ntr-o economie.

* Dacad nivelul general al preturilor creste (considerand cé ceilalti factori nu

se modifica ), puterea de cumpdrare a banilor scade, astfel ca se va putea

cumpara o cantitate mai mica de bunuri si servicii cu un venit nominal dat,
adica va avea loc o reducere a cererii agregate.
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* De asemenea, cresterea nivelului general al preturilor dintr-0 economie va
conduce spre o scumpire a bunurilor si serviciilor produse pe plan intern,
comparativ cu cele strdine. Ca urmare, consumatorii interni vor avea
tendinta sd cumpere mai putine bunuri economice autohtone, ele fiind
relativ. mai scumpe fatd de cele stridine, cu efecte asupra cresterii
importurilor si scaderii exporturilor de astfel de bunuri.

* Cresterea nivelului general al preturilor afecteaza si volumul investitiilor,
intrucat daca presupunem ca investitiile se fac din Tmprumuturi, cresterea
acestui nivel va determina si marirea ratei medii a dobanzii, scumpindu-se
astfel creditul, cu efecte asupra descurajarii investitiilor, adica a scaderii
cererii pentru bunuri de capital.

* Totodatd, sporirea nivelului general al preturilor va avea ca rezultat si
reducerea cheltuielilor guvernamentale pentru achizitionarea de bunuri de
consum si bunuri investitionale.

Tn concluzie, o crestere generalizata a preturilor in economie va avea ca
rezultat contractia cererii agregate (globale) prin reducerea tuturor componentelor
acesteia. Invers, scdderea nivelului general al preturilor va genera o extindere a
cererii agregate.

Considerand insa, ca nivelul general al preturilor raimane relativ constant pe
o anumitd perioadd de timp, atunci cererea agregata variaza in raport cu actiunea
unor factori care poarta denumirea de conditiile cererii agregate, precum:

a) anticiparile consumatorilor si investitorilor cu privire la evolutia starii
economice in ansamblul ei. Anticiparile optimiste vor determina populatia
sd cumpere o cantitate mai mare de bunuri, Tn special de folosinta
indelungata, iar intreprinzatorii sa sporeascd investitiile, deoarece creste
gradul de certitudine privind eficienta acestora, ceea ce va insemna
cresterea cererii agregate. Anticiparile pesimiste vor conduce la cresterea
incertitudinilor consumatorilor finali, fapt ce se va reflecta in reducerea
cererii agregate, adica a cheltuielilor pentru bunuri de consum si de capital.
b) natura politicilor guvernamentale care, daca privesc cresterea
cheltuielilor pentru investitii, reducerea fiscalitatii sau sporirea masei
monetare, au ca efect cresterea cererii agregate, iar dacd stimuleazd
cresterea ratei dobanzii sau a fiscalitatii, au ca efect reducerea cererii
agregate.
C) starea generalda a economiei mondiale care, daca se afla intr-o perioada
de boom economic, va determina cresterea importurilor, adicd marirea
exporturilor din economia nationald, crescand cererea agregata, iar daca se
afla intr-o perioada de criza, partenerii de afaceri strdini vor importa mai
putin, adica exporturile din economia nationald se vor reduce, scazand astfel
cererea agregata.

» Oferta agregati (globalid) reprezinta valoarea bunurilor si serviciilor
create ntr-o economie, ntr-o perioada determinata, de catre toti agentii economici,

31



autohtoni si strdini. Oferta agregata reprezinta productia totald internd de bunuri
economice, oferite pe piata la un anumit nivel al preturilor.

Cel mai important factor de influentare a ofertei agregate este nivelul
preturilor, care, dupa cum stim, determina evolutia acesteia in acelasi sens (cand
preturile cresc oferta creste, iar cand preturile scad, oferta se reduce si ea). Acest
lucru este valabil insa, daca nivelul preturilor se refera la bunurile marfare care
constituie oferta agregata, fard a avea legatura cu costul acestora.

Modificarea nivelului general al preturilor se reflectd insda in oferta
agregatd, si prin intermediul costurilor cu factorii de productie achizitionati.
Astfel, o crestere a acestor costuri (spre exemplu, costul muncii) poate determina o
reducere a ofertei, iar o scadere a lor, marirea ofertei agregate.

Considerand nivelul general al preturilor ca fiind relativ constant, oferta
agregata poate fi influentata si de alti factori numiti conditii ale ofertei, precum:

a) productivitatea factorilor de productie care, daca sporeste, va antrena o

reducere a costului mediu, cresterea volumului productiei si deci, a ofertei

agregate. O scadere a productivitatii va conduce la cresterea costului mediu

si reducerea productiei pe unitatea de factor consumat, adica o micsorare a

ofertei agregate.

b) volumul factorilor de productie utilizati, care poate spori oferta agregata

atunci cand factorii de productie se multiplicd si poate reduce oferta

agregata, atunci cand acest volum se diminueaza.

7. PIATA MONETARA
7.1. Conceptul si structura pietei monetare

Piata monetara este definita ca o piaga a capitalurilor pe termen scurt,
mediu si lung, unde se intdlneste cererea si oferta de fonduri, din partea agentilor
economici (de drept public si privat) si institutiilor financiar-bancare. Ea este o
piatd specificd, prin intermediul careia se compenseaza excedentul cu deficitul de
moneda (lichiditati), existent in Intregul circuit economic si se regleaza cantitatea
de moneda din economie, in conditiile unui pret specific, respectiv rata dobanzii.

Piata monetara este alcatuitd din totalitatea relatiilor, institutiilor si
domeniile care au nevoie de astfel de resurse. Ea reprezinta piata capitalurilor pe
diferite termene, unde se intdlneste cererea de imprumuturi cu oferta de fonduri
financiare disponibile, subiectii principali fiind institutiile bancare, care au rolul
de intermediere financiard \ntre ofertantii de fonduri si solicitantii acestora.

Functionarea pietei monetare depinde de modul de organizare si functionare
a sistemului bancar Tn ansamblul sau, de relatiile si operatiunile banesti care se
deruleaza intre componentele acestuia, in care rolul fundamental il detine Banca
Centrald (Nationald).

32



Pentru a intelege conceptul de piatd monetard, este necesar a se face o
analiza succinta a structurii acesteia, din punct de vedere al relatiilor diverse care
iau nastere in cadrul acestei piete si al participantilor pe aceasta piata.

In majoritatea tarilor cu economie de piatd dezvoltati, piata monetara este
compusa din doud segmente: piata titlurilor de credit si piata interbancara. Fiecare
dintre aceste segmente poate fi o ipostaza a pietei monetare, care reprezinta de fapt
0 piatd a creditului pe diferite termene.

De precizat ca, in sens larg, piata monetara cuprinde si piata creditului
(clasic), aceea care reflectd ansamblul relatiilor de Tmprumut, intre institutiile
bancare comerciale si agentii economici (privati si/sau publici).

¢ Piata titlurilor de credit este segmentul pietei monetare in cadrul caruia
sunt efectuate atat operatiuni cu titluri de credit pe termen scurt (cambii,
bilete la ordin, certificate de depozit etc), cat si operatiuni cu titluri de credit
pe termen mediu sau lung (titluri de stat, certificate de trezorerie,
eurobonduri etc). Ultima categorie se incadreaza in operatiuni de tip open-
market, ca principal instrument de politicd monetara al Bancii Centrale.

Titlurile de credit sunt documente solemne avand forme si continut
standardizate, care reprezintd o obligatie a unei persoane fizice sau juridice
(debitor), de a plati la o scadenta determinata o suma de bani, impreuna cu dobanda
aferentd, unui beneficiar anume. Titlurile de credit sunt transmisibile pe piata
monetara (si negociabile pe cea a capitalului), adicd pot fi vandute/cumparate
inainte de scadentd. Ele mai sunt cunoscute si sub denumirea de active financiar-
monetare.

Vanzarea titlurilor la o institutie de credit (banca comerciala), Thainte de
termenul scadent si incasarea sumei inscrisa pe aceste titluri, diminuata cu dobanda
(taxa de scont) ce revine bancii, reprezintd operatiunea de scontare a titlurilor.
Astfel, se asigura fonduri lichide inainte de termen, necesare firmelor participante
la tranzactiile economice. La scadentd banca primeste suma inscrisa pe document
de la debitor.

De asemenea, banca comerciala poate la randul ei sa resconteze titlurile
respective la banca centrald, inainte de scadentd, operatiune denumitd rescontare.
Similar, banca centrald preia aceste titluri percepand o anumitd dobanda, care in
prezent este dobdnda de politica monetara (denumitd in trecut dobanda de
referintd, taxa de rescont sau taxa oficiald a scontului) si care este mai mica decéat
taxa de scont (dobanda bancilor comerciale). Prin aceastd operatiune are loc 0
refinantare a bancilor comerciale.

Principalele categorii de operatiuni pe piata monetara (operatiuni open-
market), aflate la dispozitia Bancii Centrale, sunt:

= Operatiuni de tip ,,vepo” - tranzactii destinate injectarii de lichiditate, Tn
cadrul céarora banca centrala cumpara de la institutiile bancare titluri de credit
(active eligibile), cu angajamentul acestora de a rascumpara activele respective la o
data ulterioara si la un pret stabilit la data tranzactiei;

= Operatiuni de tip ,reverse repo” - tranzactii destinate absorbtici de
lichiditate, Th cadrul carora banca centrala vinde institutiilor bancare titluri de credit
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(active eligibile), angajandu-se sa rascumpere activele respective la o data
ulterioara si la un preg stabilit la data tranzactiei;

= Atragere de depozite - tranzactii cu scadentd prestabilita, destinate
absorbtiei de lichiditate, in cadrul carora banca centrala atrage depozite de la
institutiile bancare;

= Emitere de certificate de depozit - tranzactii destinate absorbtiei de
lichiditate, in cadrul carora banca centrald vinde institutiilor bancare certificate de
depozit.

¢ Piata interbancard este un segment de piatd specific, care reprezinta

cadrul de desfasurare zilnicd a raporturilor dintre banci in legaturd cu

lichidarea soldurilor provenind din operatiuni banesti reciproce.

Bancile 1si acorda imprumuturi sau isi ramburseaza creditele contractate
anterior. Totodata, bancile efectueaza plati la ordinul clientilor lor, titulari de
depozite, catre unele banci si sunt beneficiare de incasari de la aceleasi sau alte
banci. Astfel, din fiecare operatiune efectuatd, o banca devine creditoare sau
debitoare fata de alta banca.

La sfarsitul unei zile de lucru, fiecare banca, in parte, are in raport cu
celelalte banci o serie de pozitii i sume debitoare si o serie de pozitii §i sume
creditoare, fiind 1n consecintd beneficiara unui sold creditor sau titulara unui sold
debitor. Interconectarea operatiunilor dintre banci face ca intre acestea sa apara
obligatii reciproce, o banca devenind in raport cu celelalte banci, fie debitoare, fie
creditoare.

Tn decursul timpului, s-a statornicit practica stingerii zilnice a obligatiilor
reciproce dintre banci, intr-un cadru organizat sub coordonarea bancii de emisiune.
face obiectul tranzactiilor pe piata monetard interbancara. Pe aceasta piata apar
zilnic douad categorii de participanti, ofertantii de moneda si solicitantii de moneda,
care fac operatiuni de decontari interbancare sau intrabancare, atunci cand acestea
intervin Intre unitatile aceleiasi societati bancare (sucursale, filiale, agentii).

la banca de emisiune, care au solduri creditoare. Intrucit depozitele de la

banca de emisiune nu sunt purtitoare de dobanda, titularele acestora

acordarea negociata de credite pe piata interbancara.

= Solicitantii de moneda sunt acele banci care, ramanand debitoare in

raporturile cu alte banci, cauta resurse de acoperire contractand credite pe

termene foarte scurte.

In derularea operatiunilor pe piata monetard, Banca Centrald are un rol de
regulator. Ea intervine in mod regulat, prin operafii de open-market, care ajuta
satisfacerea cererilor de lichiditati, atunci cand piata, consideratd global, se
manifesta ca solicitatoare de moneda centrald. De asemenea, Banca Centrala are si
un rol creditor, constituindu-se ca ofertant de moneda pentru bancile cu pozitii
debitoare, prin facilitati de creditare, operatiuni de rescontare si/sau lombardare.
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Continutul si specificitatea pietei monetare interbancare sunt puse in
evidentd de cateva trasaturi caracteristice. * participantii pe aceastd piata sunt
numai institutiile bancare; ¢ obiectul tranzactiilor 1l reprezintd disponibilitatile
monetare ale bancilor exprimate in moneda centrala; ® operatiunile de negociere se
desfasoara de regula zilnic; * termenele de acordare a creditelor interbancare pot fi
foarte scurte (cateva zile) si medii (cateva luni, pana la un an); * creditele acordate
sunt credite personale, de la banca la banca, bazate pe incredere reciprocd maxima
si cu riscuri reduse; ®* dobanda practicata se stabileste zilnic prin jocul curent al
cererii si ofertei de moneda.

7.2. Cererea si oferta de moneda

Formarea si miscarea masei monetare sunt in stransa legatura cu cererea §i
oferta de moneda, ca elemente componente ale confinutului pietei monetare.

» Cererea de moneda reprezinta acea cantitate de moneda pe care toate
categoriile de persoane fizice si juridice o solicitd intr-o anumitd perioada
de timp, avand ca motivatie utilitatile acesteia, date de functiile pe care le
indeplineste intr-0 economie.

Avand in vedere ca structura masei monetare este reprezentata de mai multe
categorii de active monetare, grupate in functie de gradul lor de lichiditate, putem
considera ca cererea de moneda este sinonima cu “preferinta pentru lichiditate”.

Cererea de moneda depinde n primul rand de volumul operatiunilor de
achizitionare a bunurilor si plata a serviciilor, precum si de viteza de rotatie a
monedei. Aceasta cerere se afla in raport direct proportional cu volumul
schimburilor (exprimate in prefuri) i in raport invers proportional cu viteza de
rotatie a monedei, conform relatiei:

PxT
v
unde: M - cantitatea de moneda ceruta, necesara tranzactiilor; T - volumul fizic al
tranzactiilor; P - pretul mediu al unei tranzactii; V- viteza de rotatie a monedei
(numarul mediu de operatiuni de vanzare-cumparare si de plati mijlocite de o
unitate monetara, intr-o anumita perioada).

Din aceasta relatie se constatd ca intr-o economie, cantitatea de moneda
cerutd de piatd este in functie de variatia preturilor, a volumului tranzactiilor si de
viteza de circulatie a monedei. Astfel: 1) cererea de moneda creste sau se reduce
proportional cu volumul tranzactiilor, cand nivelul preturilor si viteza de circulatie
raman constante; 2) cererea de moneda creste, crescand implicit masa monetara,
cand viteza de circulatie scade si se reduce cand viteza de circulatie creste; 3) masa
monetard se afld in raport direct proportional cu nivelul general al preturilor,
ceilalti factori ramanand constanti.

De asemenea, cererca de moneda este influentatda de comportamentul
agentilor economici (atat persoane fizice cat si juridice) fatd de moneda, manifestat
prin intensitatea inclinatiei spre lichiditate. Inclinatia spre lichiditate are mai multe
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motivatii, precum: motivul tranzactiilor curente; motivul precautiei (cererea de bani
pentru nevoi neprevazute); motivul speculatiei (cererea speculativa de bani).

Cererea de moneda se afla si sub influenta ratei dobanzii, care reprezinta
pretul renuntarii la suma lichida. Daca rata dobanzii scada sub o anumita limita
(consideratd minimad), creste cererea pentru bani lichizi care devin mai siguri daca
sunt transformati in componente nemonetare ale averii. Cresterea ratei dobanzii
peste un anumit nivel reduce preferinta pentru lichiditate, banii putand fi utilizati
pentru crearea de depozite bancare sau cumpararea de active financiare.

» Oferta de monedd reprezinta cantitatea de moneda existentd intr-0
economie, la dispozitia utilizatorilor (populatie si agenti economici), sub
forma de numerar si moneda scripturala.

Oferta monetara poate fi evidentiata ca flux si ca stoc. Ca flux, pe o anumita
perioadad de timp, ea este egald cu produsul dintre masa monetarda (M) si viteza de
circulatie a banilor (V). Avand in vedere ecuatia cantitativa a banilor (MxV=TxP),
rezultd ca fluxul monetar este egal cu fluxul real (TxP), respectiv cu produsul
dintre cantitatea de bunuri obtinute si comercializate (T), intr-o anumita perioada si
pretul mediu al acestor bunuri (P).

Privitd ca stoc, oferta monetara reprezintd in fapt masa monetara, adica
ansamblul acivelor monetare sau instrumentelor banesti existente intr-o economie
la un moment dat, destinate achizitionarii de bunuri si servicii, achitarii datoriilor,
constituirii economiilor in vederea investitiilor si a altor plasamente.

Componentele majore ale ofertei monetare (numerarul si moneda
scripturald) sunt puse in circulatie prin mecanisme diferite.

Numerarul, constituit din bancnote si monede metalice este emis de cétre o
singurd bancd, care reprezintd autoritatea monetara a natiunii, adica banca centrala
(de emisiune). Aceasta creeaza moneda sub formad de numerar prin urmatorul gen
de operatiuni:

- cumpdrarea devizelor straine (valutelor) obtinute de agentii economici in
urma exporturilor de bunuri; in schimbul devizelor achizitionate, banca
centrald emite moneda pe care o pune in circulatie; cantitatea de moneda
din economie se poate diminua atunci cand banca centrald vinde devize
strdine agentilor economici care efectueaza operatiuni de import;

- credite de refinantare acordate bancilor comerciale, care au nevoie de
sume suplimentare pentru a face fata platilor mai mari decét depunerile,
realizate in aceeasi perioada de timp;

- achizitia de titluri de stat (obligatiuni de stat, certificate de trezorerie),
emise pentru acoperirea totalda sau partiala a deficitului bugetar sau
pentru echilibrarea executiei bugetare.

Creatia monedei scripturale (de cont) este realizatd de catre bancile
comerciale i institutiile de credit, care, prin intermediul creditelor pe care le
acorda agentilor economici nebancari, sustin oferta de moneda intr-0 economie.
Acest proces are la baza mecanismul multiplicatorului creditului (creditele
acordate se transforma in noi depozite bancare, care constituie la randul lor sursa
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pentru acordarea de noi credite s.a.m.d.), factorul de multiplicare fiind raportul % :
unde ,,r” - rata rezervelor minime obligatorii. Depozitele noi constituite (Dpei) sunt
egale cu produsul dintre depozitele initiale (D;) si factorul de multiplicare % .

Asadar, oferta de moneda constd in punerea in circulatie a instrumentelor
monetare. Oferta de moneda scripturala este legata de operatiunea de creditare,
astfel ca rambursarea unei datorii in favoarea unei banci echivaleaza cu o reducere
a masei monetare, deci o scadere a ofertei.

8. PIATA CAPITALULUI
8.1. Valorile mobiliare - produse ale pietei de capital

Valorile mobiliare sunt titluri financiare (de valoare) exprimate prin
anumite inscrisuri, cu caracter negociabil §i care atesta existenta unor relatii
contractuale intre emitentii si defindtorii acestora. In baza acestor relatii, ele
confera detinatorilor anumite drepturi patrimoniale si banesti, in raport cu
emitentii acestora.

Prin emisiunea si negocierea acestor titluri (hartii) de valoare are loc, pe de
economici sau populatie catre activitatea economicd a altor agenti economici (fie
sub forma subscrierii la capitalul social, fie sub forma unor resurse de creditare), iar
pe de alta parte, se realizeaza o circulatie a acestor valori de la un titular la altul, in
functie de jocul liber al cererii si ofertei. Aceasta circulatie a titlurilor se realizeaza
prin acte de vanzare-cumparare pe piata de capital. Cumpararea acestor titluri este
echivalentd cu o investitie si, ca orice tip de investitie, este supusd unor riscuri
economice si financiare.

Cele mai reprezentative tipuri de valori mobiliare care circuld pe piata
capitalului sunt: actiunile si obligatiunile. In functie de aceste titluri primare exista:
piata actiunilor $i piata obligatiunilor.

& Actiunile sunt titluri financiare (de valoare), negociabile, emise de un
agent economic (Societate comerciala) pentru constituirea, marirea sau
restructurarea capitalului social.

Actiunile atesta detinerea unei parti din capitalul unei societdti, ceea ce i1
confera posesorului calitatea de acfionar, cu urmatoarele drepturi aferente: dreptul
de a participa cu vot deliberativ in adunarea generald a actionarilor; dreptul de a
participa la impartirea profitului net incasand dividende; dreptul de a primi o parte
corespunzatoare din activul social, ramas dupd lichidarea societdtii. Pe langa
drepturile respective, actionarii au §i obligatia de a rdspunde pentru achitarea
obligatiilor sociale ale firmeli, in limita aportului la capitalul social subscris.

Circulatia actiunilor este libera, ele putand fi vindute, mostenite sau donate,
dupa vointa posesorului lor.
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Orice actiune are o valoare nominald (initiald, de origine), care se
determind prin raportarea capitalului social la numarul de actiuni emise de
societate, astfel:

v, -G
N
unde: CS reprezinta capitalul social si N este numarul de actiuni.

Asadar, actiunile sunt fractiuni egale si indivizibile ale capitalului social
care au 0 anumitd valoare nominala.

Atunci cand se emit actiuni pe piata primara de capital, acestea pot avea o
valoare diferitd de valoarea nominald, in functie de interesele emitentului, numita
valoare de emisiune (pret de emisiune). Aceasta se determind prin adaugarea la
valoarea nominald a primei de emisiune (Pe), astfel: Ve = VN + Pe. Véanzarea
actiunilor la pretul de emisiune aduce emitentului un aport suplimentar la capital.

Introduse in bursa - piata lor secundarad - aceste actiuni vor fi cotate la o
valoare de piata (cursul bursier), diferitd de cea nominala si determinata zilnic de
raportul dintre cererea si oferta care se manifesta pentru titlurile respective.

Tn mod corespunzitor, valoarea bursierd (de piatd) a unei societiti, sau
capitalizarea sa bursiera, este datd de produsul dintre numarul de actiuni si cursul
bursier al acestora. Prin urmare aceasta valoare de piata (capitalizare bursierd) nu
corespunde valorii capitalului social si se modifica zilnic in raport cu cotatia
bursiera.

Pe langa cele trei categorii de valori ale actiunilor - valoare nominala,
valoare de emisiune §i cursul bursier - in practicd se pune deseori problema
evaludrii actiunilor, adica a estimarii valorii intrinseci a acestora, ce reprezinta in
fapt un curs teoretic, Tn raport cu care trebuie apreciat nivelul cursului curent, de
piata, al titlurilor.

O modalitate de estimare a valorii intrinseci este prin determinarea valorii
contabile, putandu-se utiliza urmatoarea formula:

unde: A, este activul net al societatii si N reprezinta numarul de actiuni. Activul net
este reprezentat de partea din activele firmei, neafectatd de datoriile contractate de
aceasta, astfel: A, =Activul total — Datorii totale.

in acest caz, dacd Vc < C, unde C este cursul la bursa, se considera ca
titlurile sunt supraevaluate, ceea ce poate constitui un semnal de vanzare (se poate
produce o ajustare in jos a cursului).

Dimpotriva, daca Ve > C, aceasta se poate constitui Tntr-un semnal de
cumparare, deoarece piata nu reflectd inca realitatea valorii actiunilor si ea va
trebui - sub imperiul legitatilor sale proprii - sa revina la starea de echilibru, in care
cursul reflecta valoarea intrinseca; altfel spus, titlurile sunt subevaluate inca si pot
fi cumparate.
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Dividendul reprezinta partea din profitul net al unei societdti pe actiuni,
care se repartizeaza anual actionarilor, in functie de deciziile Adunarii Generale a
Actionarilor, care analizeaza marimea profitului realizat.

Fiecare actionar va beneficia de dividende, intr-o anumita suma, in functie
de numarul de actiuni detinute si de marimea profitului inregistrat de societate,
acesta din urma, in marime neta, reprezentand sursa de constituire a dividendelor.

Valoarea dividendului se determina in functie de valoarea nominala a
actiunii si rata dividendului, aceasta din urma stabilitd in functic de evolutia
profitului (un profit mic va determina o scadere a ratei dividendului si invers):

D=V, xR, ,
unde: V, - valoarea nominala a actiunii si Rp - rata dividendului.

O alta modalitate de determinare a valorii dividendului este prin raportarea
profitului net obtinut la numarul de actiuni emise:

p="
N

unde: Py, - profit net repartizat si N - numarul de actiuni emise.

Din punctul de vedere al drepturilor pe care le conferd, actiunile se impart
N actiuni comune si actiuni preferentiale.

Actiunile comune sunt cele mai cunoscute si ele dau detindtorului lor legal
dreptul la vot in adunarea generala a actionarilor, ceea ce inseamna participare la
managementul societatii emitente (principiul consacrat in acest caz este: o actiune
= un vot) si dreptul la dividend, adica la o parte din profiturile distribuite societatii
respective. Cum existenta si marimea profitului depind de rezultatele financiare ale
firmei, actiunile se mai numesc titluri cu venit variabil.

Pe langa actiunile comune, firmele pot emite si actiuni preferentiale, care
dau dreptul la un dividend fix, ce este platit inaintea dividendului pentru actiunile
comune; in schimb ele nu dau dreptul la vot Tn adunarea generala.

¢ Obligatiunile sunt titluri financiare de credit, care atestd existenta uneli
creanfe a detinatorului lor (persoana fizica sau juridica) asupra emitentului
(persoand juridica de drept public sau privat), pe o anumita perioada de timp.

Ele dau dreptul detinatorului la incasarea unei dobanzi si creeaza obligatia
pentru emitent de a le rascumpara la scadenta, investitorul recuperandu-si astfel
capitalul avansat in schimbul acestor titluri. Ele mai sunt denumite si titluri cu venit
fix. Altfel spus, ele atesta calitatea de debitor a emitentului si pe cea de creditor a
detinatorului.

Pentru emitent, obligatiunile reprezintd un instrument de mobilizare a
capitalului de Tmprumut.

Obligatiunile, ca titluri de credit, se caracterizeazd prin urmatoarele
elemente tehnice, specifice acestora:

= Valoarea nominala (Vn), care este determinatd de raportul dintre suma

totald imprumutata sau valoarea creditului (I) si numarul obligatiunilor

emise (N), astfel:
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Vn:L
N

= Valoarea de emisiune (Ve), respectiv pretul la care titlul se ofera la
emisiune. Tn acest sens, se poate practica o emisiune ad pari (la paritate sau
100%), cand pretul de emisiune corespunde cu valoarea nominala (Ve =
Vn), sau 0 emisiune sub pari, cand, printr-un pret de subscriptie inferior, se
ofera un avantaj investitorilor (Ve <Vn). Acest avantaj, care reprezinta un
cost pentru emitent, imbraca forma primei de emisiune (Pe), care reprezinta
diferenta pozitiva dintre valoarea nominala si valoarea de emisiune, adica:

Pe =Vn —Ve sau Ve =Vn —Pe
= Valoarea de rambursare (Vr), care este de regula egala cu valoarca
nominala, fiind vorba deci de o rambursare ad pari (Vr = Vn). Se poate
aplica si o rambursare supra pari, superioara valorii nominale, constituindu-
se astfel o prima de rambursare (Pr) in favoarea detinatorului (Vr > Vn),
determinata astfel:

Pr=Vr —Vn sau Vr =Vn +Pr
= Rata dobanzii (Rd), calculata pe baza cuponului de dobanda, care reflecta
fructificarea plasamentului In raport cu valoarea nominala a obligatiunii, si
care se calculeaza ca raport procentual intre masa dobanzii si valoarea
fmprumutului (valoarea nominala x numarul obligatiunilor):

D
Rd = 7x100 si D=1xRd

= Amortizarea (restituirea) imprumutului, respectiv rascumpararea de catre

emitent a obligatiunilor emise si rambursarea, in acest fel, a creditului. in

principiu, rambursarea se poate face fie dintr-o data la scadenta, cand
intregul Tmprumut este rambursat in ultima zi a termenului, fie prin anuitati

constante, adicd restituirea in fiecare an a unei sume constante ca parte a

creditului.

Obligatiunile, ca si actiunile, pot fi negociate si tranzactionate pe piata
secundara de capital, avand si ele o valoare de piata, care depinde de raportul
cerere-ofertd pentru astfel de titluri. Daca in cazul actiunilor, acest raport este
influentat in mare masura de nivelul dividendelor obtinute, in cazul obligatiunilor
rolul decisiv 1l au dobanzile oferite de emitent.

In concluzie, o emisiune de obligatiuni poate aduce societitii comerciale
emitente resurse suplimentare, fard a creste numarul de actionari si gradul de
dispersie a actiunilor. De asemenea, ea se imprumuta direct de la publicul investitor
(finantare directd), creditul fiind mai eficient si uneori mai ieftin. Piata
obligatiunilor constituie o alternativa eficientd de apelare la fonduri imprumutate si
prin faptul cd nu se impune o negociere a contractului de imprumut, ca in cazul
creditelor bancare.

Deosebirile principale dintre actiuni si obligatiuni pot fi sintetizate in modul
urmator:
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a) Rolul detinatorului in gestiunea activitatii emitentului; in cazul actiunilor
este acela de drept de vot in adunarea generala si drept de informare asupra
situatiei economice a societdtii, iar in cazul obligatiunilor este inexistent;

b) Veniturile pentru posesorul titlului; in cazul actiunilor sunt dividendele
(care sunt legate direct de rezultatele firmei), iar in cazul obligatiunilor,
dobanzile (care sunt obligatoriu achitate de emitent);

¢) Riscurile asumate de posesorul titlului; Tn cazul actiunilor sunt mai mari
(risc de evolutie nefavorabila a afacerilor firmeli, riscul de a pierde fondurile
investite, in starea de faliment), iar in cazul obligatiunilor ele sunt mai mici,
reducandu-se la riscul de nerambursare (care, spre exemplu, nu exista la
obligatiunile de stat, iar n situatia lichidarii firmei, creditorii au prioritate in
raport cu actionarii);

d) Durata de viata; aceasta este practic nelimitatd in cazul actiunilor (sau
pana in momentul in care firma emitentd este lichidata) si limitata in cazul
obligatiunilor (pana la data scadenta a imprumutului).

8.2. Conceptul si structura pietei de capital

Piata de capital reprezintd ansamblul relatiilor si mecanismelor prin
intermediul carora capitalurile disponibile si dispersate din economie sunt dirijate
catre agentii economici, solicitatori de fonduri. Ea functioneaza ca un mecanism de
legdtura Intre cei la nivelul carora se manifestd un surplus de capital (investitori) si
cei care au nevoie de capital (emitenti).

Piata de capital (financiard) este o piata a fondurilor pe termen mediu si
lung, pe care se emit si se tranzactioneaza valori mobiliare, ce servesc drept suport
al schimbului de capitaluri. Pe aceasta piata se manifesta o relatie directd intre
detinatorii si utilizatorii de fonduri, adica o finantare directa a acestora din urma,
care intrad in posesia capitalurilor prin emisiunea de titluri financiare.

Piata titlurilor financiare, ca mecanism de legaturd intre detinatorii de
fonduri excedentare (investitorii) si utilizatorii de fonduri (emitentii), este
structurata pe doud mari componente (segmente): piata primard $i piata
secundara.

¢ Piata primara de capital este acel segment al pietei de capital pe care se
vand si se cumpara titluri financiare nou-emise, de catre diferiti agenti
economici, institutii financiar-bancare sau autoritati publice. Ca prim
segment al pietei capitalului, ea presupune emiterea valorilor mobiliare si
plasarea lor pentru prima data pe piata, tiind cadrul in care emitentii atrag
resurse banesti pentru finantarea unor activitdti economice sau acoperirea
unor deficite bugetare.

Pe acest segment de piata sunt lansate primele emisiuni de titluri financiare,
pentru atragerea capitalurilor disponibile pe termen mediu si lung, atat pe piata de
capital nationald, cat si internationald. Piata primara asigura astfel intdalnirea dintre
cererea §i oferta de titluri, permitand capitalizarea agentilor economici participanti.
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Ea este, deci, un mijloc de distribuire a titlurilor de catre utilizatorii de fonduri
(emitentii) si de plasament in aceste titluri, din partea detinatorilor de fonduri
(investitorii).

Pe piata primara de capital, preful de vanzare al titlurilor il constituie
valoarea nominala a acestora, respectiv suma inscrisa pe titlu, si este un pret ferm.
Operatiunile pe aceasta piatd se efectueaza, in principal, prin intermediul
societatilor bancare, care n schimbul unui comision, plaseaza titlurile pe piata.

Emitentii de valori mobiliare (solicitantii de fonduri) pot fi urmatoarele
categorii de persoane juridice:

- societatile care se infiinteaza prin subscriptie publicd, in scopul

acumularii unui capital social initial cat mai mare;

- societatile comerciale, private sau de stat, care doresc sa-si majoreze

capitalul social;

- societatile care au nevoie de Tmprumuturi pe termen mediu si lung,

pentru finantarea unor investitii;

- institutii financiar bancare si de asigurari;

- autoritatile guvernamentale, care au nevoie de fonduri banesti pentru

finantarea unor proiecte economice nationale;

- organele administratiei publice, centrale sau locale, pentru acoperirea

unor cheltuieli publice sau deficite bugetare.

Operatiunile specifice pietei primare de capital reprezintd, in fapt,
mijloacele prin care o societate comerciala poate obtine fonduri pe termen mediu
sau lung (oferta publica de vinzare, plasamentul privat si emisiunea de
obligatiuni), precum si mijlocul prin care un investitor poate achizitiona un pachet
de actiuni la o anumitd societate sau poate deveni creditor al acesteia (oferta
publica de cumparare si subscriptia de obligatiuni).

¢ Piata secundara de capital este o piata a titlurilor anterior emise, adica a
titlurilor emise si puse in circulatie pe piata primara. Pe acest segment de
piata, titlurile sunt tranzactionate de cétre cei care beneficiaza de drepturile
pe care le consacra acestea, adica de catre investitori. Aceastd piata
indeplineste, ca si cea primara, un rol de concentrare a cererii si ofertei de
titluri, dar a unei cereri si oferte derivate, care se manifesta dupa ce piata
titlurilor s-a constituit.

Piata secundara (piata bursierd), ofera posibilitatea valorificarii titlurilor
mobiliare (actiuni §i obligatiuni) inainte ca acestea sa produca venituri (dividende
sau dobanzi). Existenta acestei piete garanteaza detinatorilor de titluri posibilitatea
negocierii acestora si transformarea lor in lichiditagi, in functie de cerere si oferta,
certificAnd astfel ca titlurile respective au o anumita valoare. Tn Romania, n
prezent, piata bursiera este reprezentata de Bursa de Valori Bucuresti (BVB).

Problema fundamentald a activitdtii pe piata secundara de capital este, deci,
formarea pretului (cursului) titlurilor, in urma operatiunilor de negociere, care
poate fi substantial diferit de valoarea nominala. Nivelul si evolutia cursului depind
de numerosi factori, a caror cuantificare se reflectd in raportul dintre cererea si
oferta de titluri. Printre cei mai importanti dintre acestia, se pot enumera:
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rezultatele economico-financiare ale emitentului; rata medie a dobanzii pe piata
monetard; dinamica preturilor (inflatia); perspectivele economice ale emitentului;
conjunctura economica internda si internationald; comportamentul psihologic al
participantilor etc.

Principalele operatiuni (tranzactii) care se efectueaza pe piata secundara a
capitalului (piata bursierd) au, In general, un caracter speculativ si se impart, in
mod clasic, in doud categorii: operatiuni la vedere si operatiuni la termen.

a. Operatiunile la vedere, cunoscute si sub denumirea de tranzactii "tash’,
constau 1n schimbul titlurilor contra unor sume banesti in ziua tranzactiei si la
cursul existent si acceptat de catre participanfi Tn momentul respectiv. Aceste
tranzactii se caracterizeazd prin aceea cd persoana care adreseazd ordinul de
vanzare sau cumparare isi asuma obligatia ca imediat (sau in perioada de lichidare
normald), sd pund la dispozitia partenerului titlurile vandute sau suma de bani
reprezentand pretul tranzactiei. Contravaloarea titlurilor se incaseaza in contul
deschis la societatea de brokeraj.

b. Operatiunile la termen, cunoscute si sub denumirea de tranzactii
futures”, constau in asumarea, prin contract, de catre participanti, a obligatiei de a
cumpara sau vinde o anumita cantitate de titluri financiare, la o data viitoare (T),
pretul fiind Tnsa stabilit in momentul incheierii tranzactiei (Tp). Operatiunile la
termen sunt in esentd speculative, astfel cd obiectivul principal al operatorilor nu
este primirea sau livrarea efectiva a hartiilor de valoare, ci obtinerea unui castig din
eventualele diferente favorabile de curs, intre ziua incheierii contractului si
scadenta acestuia.

Astfel, speculatorul “7a scadere” mizeaza pe o scadere a cursului titlurilor
cu care lucreaza si, ca atare, va da un ordin de vanzare futures. Daca pana la
scadenta contractului, previziunile sale se adeversc, adica scade cursul, el va
achizitiona titlurile printr-o operatiune la vedere, in ziua scadentei, si le va ceda
cumparatorului, castigand diferenta dintre cele doud cursuri (a vandut mai scump si
a cumparat mai ieftin).

Invers, speculatorul ”7a crestere” anticipeaza o majorare a cursului si da un
ordin de cumparare futures. Dacd pand la scadenta cursul creste, el va dobandi
titlurile la cursul stabilit anterior si va face o vanzare la vedere, in ziua scadentei,
castigand din diferenta de pret (a cumparat mai ieftin si a vandut mai scump).

Cel care reuseste sd previzioneze evolutia reald a cursului titlurilor va
castiga, iar celalalt va pierde.

Tranzactiile pe piata secundara de capital se efectueaza prin intermediul
societatilor de servicii si investitii financiare (SSIF), denumite Tn limbaj economic
si societdti de brokeraj. Ele sunt autorizate in acest sens de catre organul de
reglementare a pietei capitalului (in prezent, denumit Autoritatea de Supraveghere
Financiara - ASF) si sunt organizate ca societati pe actiuni, indeplinind urmatoarele
functiuni:

- intermedierea in comertul cu titluri, respectiv vanzarea-cumpdararea
acestora in numele i pe contul unor terti (actionand ca broker) si
percepand un comision;
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- efectuarea de comert cu titluri, respectiv operatiuni de vanzare-
cumparare de valori mobiliare, Tn nume si pe cont propriu (actionand ca
dealer) si castigand din diferenta de pret (dintre vanzare si cumparare).

Pentru ca piata secundara sa-si poatd indeplini rolul ce-i revine intr-o

economie moderna, ea trebuie sa indeplineasca o serie de cerinte:

lichiditatea, respectiv abundenta de fonduri disponibile, pe de o parte, si de
active financiare, pe de altd parte. O piatd este lichida atunci cand exista
posibilitatea de a vinde si de a cumpara, in mod operativ si fara intreruperi,
active (titluri) financiare. Un activ care nu este lichid nu poate fi revandut,
singura posibilitate de a recupera valoarea sa fiind pe seama veniturilor
viitoare pe care le aduce. Prin aceasta se anuleaza una dintre principalele
functii economice ale activelor financiare, aceea de a mobiliza capitalurile
investite si de a transforma investitia intr-o valoare comercializabila;
eficienta, respectiv existenta unor mecanisme de realizare operativa, la
costuri cat mai reduse, a tranzactiior. Costul tranzactiilor afecteaza gradul
de valorificare a activelor; cu cat el este mai redus, cu atat atractivitatea este
mai mare, adica detinatorii de fonduri sunt mai interesati in a face investitii
n active financiare;

transparenta, respectiv accesul direct si rapid la informatii relevante atat
pentru detindtorul de titluri, cat si pentru detinitorul de fonduri.
Transparenta asigurd libera concurentd, contracararea tendintelor de
monopol §i, prin aceasta protectia investitorilor;

corectitudinea (engl. fair market), adica o organizare foarte riguroasa a
pietei prin reglementari specifice, care s conduca la crearea unui mecanism
de vehiculare totala si corecta a informatiilor, contracarandu-se tendintele
de manipulare a pietei;

adaptabilitatea, care implica raspunsul promt al pietei la noile conditii
economice $i extraeconomice, la noile oportunitdti; o piata financiara este
eficientd in masura in care este inovativad, gaseste noi modalitati de a
raspunde specificului cererii si ofertei, ca si normelor stabilite in ansamblul
sistemului economic.

Tn concluzie, este de retinut ca intre cele doua segmente ale pietei de capital

existd o stransd legatura; ele se influenteaza reciproc si, mai mult, piata secundara
nu poate exista fard piaa primara. Explicatia rezida in faptul cd piata primara ofera
pietei secundare produsele ce urmeaza a fi tranzactionate, in timp ce piata
secundara ofera pietei primare informatii despre vandabilitatea (lichiditatea)
produselor emise si pretul la care pot fi atrase noi fonduri banesti (pretul unei noi
emisiuni).
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9. INFLATIA SI SOMAJUL
9.1. Inflatia

Sintetizand numeroasele opinii cu privire la inflatia contemporana, se
desprind unele caracteristici esentiale ale acesteia, precum:

a. este un proces de depreciere a banilor atdt pe plan national, cat si in

raport cu alte monede;

b. este un proces de crestere durabila si generalizata a preturilor si tarifelor;

C. este expresia unui dezechilibru monetar si material, manifestat atat pe
piata monetara cat si pe piata bunurilor economice;

d. este influentata de numeroase aspecte psihologice (de exemplu, de teama
instabilitaii economice si folosind mecanismul creditului, populatia
aduce n "prezent"” o cerere viitoare de consum).

In stransa legaturd cu trasaturile esentiale ale inflatiei, se poate afirma ca
inflatia contemporand reprezinta un dezechilibru macroeconomic monetaro-
material, care exprima existenfa in circulatie a unei mase monetare ce depdseste
nevoile reale ale economiei (circulatiei), fapt ce conduce la deprecierea banilor si
la cresterea durabila si generalizata a prefurilor bunurilor si serviciilor unei
economii. Daca in economie se intdmpld o situatie inversa, fenomenul poarta
denumirea de deflatie.

Mecanismul de functionare a inflatiei este nemijlocit legat de cauzele
principale care o provoacd. In acest sens, trebuie analizate corelatiile care se
stabilesc intre cererea agregata, oferta agregatd si nivelul preturilor.

Stiind ca intr-o economie de piatd nivelul mediu al preturilor la scard
macroeconomica este determinat de interactiunea dintre cererea agregata (CA) si
oferta agregata (OA), iar punctul de intdlnire a celor doud categorii
macroeconomice va determina pretul de echilibru (PE), atunci acest pret va oscila
in functie de variatiile cererii si oferter globale. Pe o reprezentare grafica,
intersectia curbelor care reprezintd cererea si oferta agregatd va indica nivelul
pretului de echilibru. Intelegerea mecanismului interactiunii dintre aceste doui
variabile macroeconomice permite deducerea cauzelor fundamentale ale inflatiei.

In acest sens, se pot desprinde doua forme cauzale principale ale inflatiei
contemporane: inflatie prin cerere si inflatie prin costuri.

* Inflatia prin cerere

Acest tip de inflatie apare ca urmare a cresterii cererii agregate, Intr-o
anumitd perioadd, intr-un ritm mai mare decadt oferta agregata. Altfel spus,
excesului de cerere solvabild 1i corespunde o ofertd rigida, care nu se poate adapta
la exigentele cererii.

La o asemenea evolutie a cererii, firmele producatoare vor avea doua tipuri
de reactii: preponderent de crestere a productiei sau preponderent de crestere a
preturilor.
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Avand in vedere structura cererii agregate, cresterea acesteia trebuie
analizata pornind de la elementele care o compun. Astfel, ea poate fi determinata de
urmatoarele imprejurari:

v’ cresterea cheltuielilor de consum efectuate de catre populatie;

v’ cresterea investitiilor efectuate de catre firme, care au efecte productive

intarziate;

v’ cresterea excesivi a cheltuielilor publice, adica a achizitiilor

guvernamentale, in special a celor neproductive;

v’ cresterea exporturilor, respectiv intrarea de devize striine suplimentare

n conturile bancare.

In ansamblu, excesul de cerere pe piatd poate avea urmitoarele cauze, mai
importante: ¢ emisiunea excesiva de monedd in circulatie, care genereaza o inflatie
prin monedd, ¢ expansiunea creditelor bancare, care conduce la o inflatie prin
credit; ¢ scaderea inclinatiei spre economisire, care determind o inflatie prin
dezeconomisire.

» Inflatia prin moneda este determinata de introducerea si mentinerea in
circulatie a unei mase monetare excedentare, in raport cu volumul de marfuri de pe
piata, peste nevoile circulatiei banesti. Acest lucru se intampla, In general, atunci
cand apar deficite bugetare mari, iar finantarea acestora se face prin imprumuturi
de la banca centrald, care va emite o cantitate corespunzatoare de moneda.
Fenomenul inflationist provine din faptul cd statul nu se Tmprumutd pentru a
produce bunuri si servicii suplimentare, ci spre a consuma, activand o cerere fara
corespondent in planul ofertei.

De asemenea, atunci cand apare un execedent masiv al exporturilor fata de
importuri, rezervele valutare ale tarii cresc, iar acestea formeaza acoperirea unor
noi emisiuni de bani, care nu gisesc un corespondent echivalent pe piata in marfuri
si servicii. La o suplimentare a masei monetare in circulatie poate concura,
totodata, si scaderea vitezei de rotatie a banilor, in conditiile mentinerii constante a
volumului fizic si valoric al tranzactiilor.

» Inflatia prin credit apare ca urmare a dezvoltarii exagerate a creditului
bancar, care poate conduce la o supradimensionare a volumului banilor de cont cu
efecte inflationiste similare celor produse de banii numerar. Aceastd forma de
inflatie apare atunci cand expansiunea creditelor are ca destinatie masive investitii
in economie, investitii care nerealizate si nepuse in functiune la timp conduc la o
activare suplimentara a cererii de consum (intrucat existd o masd monetara
suplimentard in circulatie). Acestei cereri de consum 1i corespunde o ofertd care
»intarzie” sa apara, rezultatul fiind cresterea preturilor la majoritatea bunurilor de
consum. De asemenea, cresterea substantiald a creditelor in scopuri de consum
conduce la acelasi rezultat.

Inflatia prin credit si inflatia prin moneda pot fi considerate ca fiind una si
aceeasi forma de inflatie (inflatie monetard), avand ca element comun cresterea, n
mod direct sau indirect, a veniturilor nominale ale populatiei si agentilor
economici, venituri care stau la baza potentialului excedent al cererii.
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» Inflatia prin dezeconomisire isi are originile in scaderea inclinatiei spre
economii din partea populatiei, ca urmare a unor previziuni pesimiste in ceea ce
priveste conservarea puterii de cumparare a economiilor existente si viitoare, dar si
a unor factori de naturd subiectivd si psihologica, pentru o anumitd perioada.
Rezultatul acestui comportament este cresterea ponderii consumului in totalul
veniturilor disponibile ale populatiei, consum care tinde sa depaseasca oferta de
bunuri (in special de folosinta indelungata) si care va genera o crestere de preturi in
ramurile producatoare.

* Inflatia prin costuri

Inflatia prin costuri apare in situatia in care, pe ansamblul economiei,
costurile de productie cresc intr-un ritm accentuat, independent de cererea agregata.
Daca agentii economici producdtori sunt confruntati cu o sporire a
costurilor, ei vor raspunde partial prin cresterea preturilor de vanzare si partial prin
reducerea volumului activitatii.
Factorii care pot determina cresterea costurilor si deveni astfel cauze ale
inflatiei prin costuri sunt numerosi. Printre cei mai importanti enumeram:
e cresterea salariilor intr-un ritm superior cresterii productivitatii muncii.
Presiunea unor costuri de productie mari se reflectd in preturi inflationiste
atunci cand remunerarea factorilor de productie (in special a factorului
muncd) creste intr-o proportie superioara sporirii productivitatii lor. O
politica salariala nefondata pe criterii economice va conduce la obtinerea de
salarii mari, farda acoperire in planul productiei, creindu-se tensiuni
inflationiste. Numai atunci cand dinamica salariilor este cel mult egald cu
dinamica productivitdtii muncii, revendicdrile si cresterile salariale nu
conduc la preturi inflationiste.
e cresterea excesiva a profiturilor. Fenomenul apare, de reguld, in situatia
firmelor mari, de monopol sau oligopol, care impun preturi mari la
produsele vandute, preturi care pot constitui costuri de achizitie pentru alti
agenti economici.
e cresterea preturilor la materii prime si materiale. Acest fenomen se
referd, de reguld, la materiile prime, materialele, combustibilii, energia etc.,
care provin din importuri si ale caror preturi se repercuteaza asupra
costurilor de productie ale produselor finite indigene (inflatie importata).
Efectul inflationist se amplifica pe fondul devalorizarii monedei nationale,
care ITnseamna scumpirea importurilor si ieftinirea exporturilor.
e politica amortizarii accelerate. Practicarea unor amortismente
descrescdtoare pe durata normald de functionare a mijloacelor fixe, pentru
prevenirea unei uzuri morale premature, conduce la Tnregistrarea unor
costuri mai mari la inceputul perioadei de utilizare a mijloacelor fixe.
e presiunea fiscala ridicatda. Daca impozitele directe reduc veniturile
nominale disponibile si, in consecintd, presiunea cererii inflationiste, nu
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aceeasi este situatia in cazul impozitelor indirecte, care se regdsesc in

preturile de vanzare ale produselor.

Distinctia intre inflatia prin costuri si inflagia prin cerere este greu de
realizat in economia reala, intrucat ele se manifesta simultan.

In dinamica realititii economice inflatia nu poate fi atribuiti exclusiv cererii
sau costurilor, ci ea constituie de fapt rezultatul actiunii combinate a acestor doi
factori declansatori, vorbindu-se astfel de o inflatie mixta (combinata).

Ambele tipuri de inflatie se manifesta in final ca un singur fenomen si
anume cresterea generalizata a preturilor. De altfel, intre nivelul costurilor de
productie si nivelul veniturilor exista o relatie ca de la parte la intreg, acestea fiind
doud categorii economice reflectate de aceeasi realitate - pretul. Astfel, cele doua
genuri de inflatie ajung sa se intrepdtrunda, chiar daca fenomenul a fost declansat
initial de un singur factor.

Din combinatia celor doua tipuri de inflatie poate rezulta o spirala
inflationista greu de stopat:

Spirala inflationista preturi - salarii
Politica economica populista — cresteri de salarii — cresterea costurilor — cresterea
preturilor de vanzare — scaderea puterii de cumparare a salariilor — revendicari sociale
— noi majorari de salarii — o noud majorare a costurilor — un nou puseu inflationist ...

Marimea inflatiei se exprimd de reguld in modul relativ, prin calcularea
unor categorii de indici, in functie de care se poate aprecia amploarea fenomenului
inflationist dintr-o tara.

In tarile Uniunii Europene, pentru misurarea inflatiei se utilizeaza indicele
preturilor (IP) de tip Laspeyres, un indice sintetic (agregat), calculat dupa
urmatoarea formula:

DI

> QPR

unde: Qo - cantitatea de bunuri economice din perioada de baza Ty, iar P; si Py -
preturile medii ale categoriilor de bunuri luate in calcul in perioada de baza si
perioada curenta.

In functie de natura bunurilor care alcituiesc esantionul, indicele preturilor
se poate prezenta fie sub forma indicelui preturilor de consum (IPC), care se
determina pe baza unui ,,cos” de bunuri (materiale si servicii) de consum, relevante
pentru consumul populatiei, fie a indicelui general al preturilor (IGP), in calculul
caruia sunt luate in considerare atat preturile bunurilor de consum, cat si preturile
bunurilor de capital.

Tn Romania, IPC se calculeaza pe baza unui nomenclator de produse, care
cuprinde peste 1700 de sortimente (agregate pe grupe de marfuri) considerate a fi
reprezentative pentru ansamblul populatiei. Observarea si inregistrarea preturilor
are loc 1n 42 de localitati ale tarii, iar pentru fiecare grupa de marfuri se calculeaza
un indice de pret specific (IP;). Fiecarei grupe de produse i se atribuie o anumita

48



pondere, care rezulta din structura cheltuielilor banesti ale populatiei, conform unor
anchete statistice complexe. Rezultatul este indicele preturilor de consum pe
ansamblul economiei:
IPC =2W; xIP;

unde: W; - ponderea fiecarei grupe Tn totalul cheltuielilor de consum; IP; - indicele
specific al preturilor.

Pe baza indicilor de preturi astfel calculati, se poate masura intensitatea
anuala a inflatiei, sub forma ratei inflatiei (R;):

IP,—IP
Ri=——2x100 sau R;= IP—100

0
Pentru a surprinde amploarea fenomenului inflationist se mai foloseste si
indicele puterii de cumparare a banilor (l,c), calculat pe baza indicilor de pret (IP):
1
Ipe = IP
Acesta exprima gradul de depreciere/apreciere monetard, la momente diferite din
cadrul perioadei analizate, respectiv evolutia puterii de cumpdrare a monedei 1n
raport cu modificarea preturilor.

9.2. Somajul

In general, fenomenul somaj este definit in literatura economici, ca fiind 0
Stare negativa a economiei, concretizata intr-un dezechilibru structural si
functional al pietei muncii, prin care oferta de forta de munca este mai mare decat
cererea de forta de munca din partea agentilor economici.

Cea mai cunoscuta si larg utilizata definitie a somajului este cea adoptata de
Biroul International al Muncii - organizatie din sistemul Natiunilor Unite - care
elaboreaza statistici si analize pe problemele muncii si, potrivit careia, este somer
oricine are mai mult de 15 ani si indeplineste concomitent urmdtoarele conditii: o
este apt de muncd, e nu are loc de munca, e este disponibil pentru o munca
salariata; e cauta un loc de munca.

In randul somerilor se cuprind persoanele care si-au pierdut locul de munca
pe care l-au avut, precum si noii ofertanti de forta de munca, care nu gasesc un loc
de munca adecvat propriilor cerinte.

Tn termenii pietei muncii, somajul este un fenomen macroeconomic, opus
ocuparii, reprezentand un surplus de populatie activa fata de aceea care poate fi
angajata in conditii de rentabilitate, impuse de piata.

Aceste definitii surprind starea de dezechilibru de pe piata muncii,
respectiv excedentul de forta de munca fata de cererea de munca. Deci, somajul
trebuie privit global, chiar daca pe un anumit segment al pietei muncii se Intdmpla,
spre exemplu, sa fie un deficit de forta de munca.
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Constatat in practica economicd si studiat in teorie, somajul se
caracterizeazd prin aspecte referitoare la: nivelul, intensitatea, durata si structura
acestuia.

¢ Nivelul somajului se determind atat Tn marime absoluta, prin numarul
celor neocupati (numarul somerilor), cat si in marime relativa, ca rata a somajului
(Rs), calculata ca raport procentual intre numarul total al somerilor - NS si numarul
total al populatiei active - Pa (populatia activa este compusa din populatia ocupata
si numarul de someri inregistrati):

Ns
Rs = — x100
Pa

Nivelul somajului are amplitudini diferite pe zone geografice si perioade,
iar limitele acestuia trebuie raportate la ceea ce inseamna Starea de ocupare
deplina. Ocuparea deplind reprezintd acel nivel al ocuparii resurselor de munca
dintr-o tara, care permite obtinerea maximului de bunuri si servicii, pentru
acoperirea nevoilor societatii.

Ocuparea deplind nu inseamnd, insd, inexistenfa fortei de munca
neocupate, ci ocuparea acesteia pand la limita somajului natural. Acest tip de
somaj este echivalent cu starea de somaj voluntar, care are caracter de permanenta
si care nu poate fi resorbit (numarul celor neocupati, ca urmare a propriilor decizii,
de a inceta sa munceascd). Somajul natural mai este cunoscut si ca un somaj
normal (deoarece nu este determinat direct de factori economici si monetari) sau un
somaj neinflationist (nivelul la care salariile si preturile sunt relativ stabile). In
general, se apreciaza ca rata somajului natural poate varia intre 2% si 4%.

Drept urmare, ocuparea deplina a fortei de munca este echivalentd cu un
somaj scazut, reflectat printr-o ratd naturald de cdteva procente sau, altfel spus,
inseamnd ocuparea a circa 96%-98% din populatia activa disponibila.

In functie de nivelul somajului natural (normal) se considerd, de regula,
doua situatii: starea de subocupare si starea de supraocupare.

- Starea de subocupare a fortei de munca exista atunci cand rata efectiva a
somajului este mai mare decat cea naturald, adica suntem in prezenta unui
somaj efectiv, anormal (de exemplu 8%, 10%, 12% etc.).

- Supraocuparea fortei de munca se defineste, de reguld, printr-o ratd a
somajului de doar circa 1%-2%, deci mai micd decat rata considerata
normala sau naturala (situatie mai rar intalnitd in economia reala).
Consecintele economico-sociale ale celor doud stari sunt diferite. In cazul

subocuparii, apar tensiuni sociale, cresc costurile sociale si se irosesc resursele de
munca la nivel national. Tn cazul supraocuparii, mana de lucru devine rara si
scumpad, existand riscul ca dinamica salariilor s devanseze pe cea a productivitatii
muncii.

¢ Intensitatea somajului. Aceasta este o altd caracteristici a acestui
fenomen, 1n functie de care se pot distinge urmatoarele tipuri de somaj: somajul
total, care presupune pierderea locurilor de munca si incetarea totala a activitatii;
somajul partial, care constd in diminuarea activitatii depuse de o persoand, prin
reducerea duratei de lucru sub cea legald si scaderea corespunzatoare a salariului;
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posesorii fortei de munca.

¢ Durata somajului reprezintd intervalul de timp cuprins intre momentul
pierderii locului de munca sau al scaderii activitatii depuse si momentul reluarii
activitatii la parametrii anteriori. Durata somajului diferd de la o persoana la alta,
astfel ca pentru a surprinde fenomenul la nivel national, se impune luarea in calcul
a duratei medii a somajului. Aceasta se poate stabili, deci, ca 0 medie pe economie
sau ramura de activitate, intr-o anumita perioada, astfel:

D Nz
‘T Ns

unde Dz - durata medie in zile; Nz - numarul de zile in somaj; Ns - numarul
somerilor.

¢ Structura somajului cuprinde categoriile sociale afectate de acest
fenomen, diferentiate dupa indicatori precum: ramura sau domeniul de activitate,
nivelul calificarii, profesie, varsta, sex, etnie etc.
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