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Abstract: Managementul financiar poate fi definit ca un ansamblu de persoane, metode, tehnici, procedee,
instrumente si actiuni, prin care se urmareste transformarea efectului utilizarii capitalului firmei in profit si implicit
cresterea valorii de piaza a Tntreprinderii. Managementul financiar este considerat o parte componenta a
managementului general al firmei. Obiectivul lui global este de a asigura eficienza utilizarii capitalul firmei, de a
sustine crearea fondurilor intreprinderii, a capitalului si de a realiza pe aceasta cale suportul pentru performanzele de
piaza ale Intreprinderii. Aceasta deoarece capitalul firmei se subordoneazd, la randul sau, obiectivelor organizazionale
Tnscrise intr-o astfel de strategie si nu poate fi obrinut si respectiv utilizat decét in stransa legaturda cu aceasta strategie.
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Introducere

,Managementul financiar este una din activitatile principale si indispensabile ale oricarei activitati
economice eficiente. O asemenea activitate nu se limiteaza doar la gestiunea activitatilor curente ce tin de
finantarea productiei si de vanzari. In conditiile economiei concurentiale, competitivitatea si eficienta oricarei
intreprinderi depinde, in mare parte, de capacitatea managerilor de a intelege si a aplica principiile, metodele
si tehnicile moderne de management financiar. Tn ultimii ani a fost demonstrat ca factorul principal al
falimentului unei ntreprinderi 1l reprezinta incompetenta managerilor si greselile de conducere datorate unor
erori decizionale privind gestiunea fluxurilor financiare. Avand in vedere ca falimentul Tntreprinderii este
determinat de lipsa de lichiditati, putem afirma ca managementul financiar reprezinta cauza succesului sau
esecului intreprinderii.” [3 p. 6].

Asadar, conducerea prin finante a unei intreprinderi vine in sprijinul fundamentarii politicii financiare la
nivel microeconomic, concretizandu-se intr-o multitudine de decizii financiare, cu impact asupra
performantelor financiare. Tn aceste conditii, intreprinderea apare ca un centru autonom de decizie care detine
putere economico-financiara.

Continutul cercetarii

Din multitudinea formelor de management, un rol fundamental a dobandit managementul financiar care,
n contextul actual al Uniunii Europene, trebuie sa contribuie la formarea unei noi mentalitati despre afaceri,
pe de o parte iar pe de alta sa contribuie la sporirea competitivitatii acesteia. La summit-ul Comisiei europene,
organizat la Barcelona in primavara anului 2002, s-a ajuns la concluzia ca procesul de integrare europeana
trebuie sa se bazeze, nu numai pe marile concerne, ci si pe intreprinderile mici si mijlocii. Acestea din urma,
printr-un management financiar adecvat, au rolul de a reinstaura increderea investitorilor si consumatorilor si,
implicit, de a relansa initiativa si activitatea economica in spatiul comunitar.

Indiferent de marimea si forma de proprietate a intreprinderii, managementul financiar isi asuma n cea
mai mare parte raspunderea pentru politica financiara adoptata la nivel microeconomic care urmeaza a se aplica
n vederea atingerii obiectivelor urmarite de proprietarii si/sau administratorii resurselor financiare. Din acest
motiv, multitudinea definitiilor Tntalnite n literatura de specialitate, identifica managementul financiar cu
domeniul care se ocupa cu fundamentarea deciziilor financiare la nivelul intreprinderii. Managementul
financiar reprezinta un ansamblu de principii, metode, tehnici, instrumente si actiuni prin intermediul carora
se fundamenteaza deciziile financiare in contextul realizarii unor obiective organizationale, formulate printr-o
strategie de firma. Se poate aprecia ca decizia financiara devine actul fundamental al managementului
financiar, fiind rezultatul unui proces rational de alegere constienta din mai multe variante posibile, a unei
solutii considerate optime n planul activitatilor si operatiunilor financiare.

Fundamentarea corecta a deciziilor financiare nu este posibila fara o analiza financiara prealabila al carei
obiectiv consta in diagnosticarea starii de performanta financiara a intreprinderii la incheierea exercitiului. Ea
isi propune sa stabileasca punctele tari si punctele slabe ale activitatii financiare, in vederea fundamentarii unei
noi strategii manageriale de mentinere si expansiune intr-un mediu concurential.
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Indiferent de nivelul la care se adopta, deciziile financiare necesita informatii complexe, deoarece
intreprinderea nu-si poate permite sa lucreze in conditii de incertitudine. Pentru a se asigura o eficienta
maxima, deciziile financiare trebuie sa satisfaca urmatoarele cerinte:

e sa fie fundamentate stiintific;

e sa fie adoptate de compartimentele sau persoanele care au competenta/imputernicirea legala in

acest sens;

o s fie formulate clar si concis pentru a putea fi bine receptionate;

o sa fie luate si transmise Tn timp util.

De asemenea, ,analiza financiara face obiectul preocuparilor externe ale partenerilor economici si
financiar-bancari pentru fundamentarea unor posibile actiuni de cooperare cu respectiva intreprindere. In fine,
,bugetarea” oricarei actiuni a intreprinderii, atragerea de capitaluri externe (proprii si Tmprumutate), pastrarea
si extinderea segmentelor de piata gasesc in analiza financiara o baza de fundamentare ca premisa esentiala in
efectuarea unei judecati profesionale si adoptarii de decizii financiare optime.” [1, p.10]

Respectiv, analiza financiara este integrata n activitatea de conducere a intreprinderii si ofera cele mai
bune solutii pentru fundamentarea deciziilor financiare, iar calitatea deciziilor financiare adoptate va exercita
un impact direct asupra gestiunii financiare.

Un rol fundamental revine calitatii comunicarii care in conditiile economiei de piata a devenit la fel de
importanta ca si informatia. Comunicarea este considerata ,,materia prima” a deciziei si se deruleaza in primul
rand Tntre oameni, apoi intre servicii si compartimente, precum si intre intreprindere si mediu.

Gestiunea financiara pe termen scurt are ca obiectiv asigurarea echilibrului financiar Tntre nevoile de
capitaluri circulante si de trezorerie, pe de o parte si sursele de capitaluri atrase temporar (inclusiv creditele de
trezorerie si de scont), pe de alta parte. Gestiunea financiara pe termen lung are ca obiectiv alegerea unei
strategii financiare de crestere si consolidare a valorii intreprinderii.

Valoarea unei intreprinderi nu este data numai de valoarea prezenta a patrimoniului sau ci trebuie luate
n consideratie si urmatoarele aspecte:

o valoarea intreprinderii este o valoare actuala, adici echivalentul prezent al rezultatelor sale
viitoare;

e valoarea este 0 marime dinamica si nu statica ce este perceputa n interdependenta cu procesul de
valorificare a patrimoniului;

o evaluarea intreprinderii reflecta in acelasi timp si efectele riscurilor interne si externe ce pot afecta
nivelul si stabilitatea viitoare a rezultatelor asteptate.

Natura actiunilor intreprinse de managementul financiar intr-un context dat, se subordoneaza in
exclusivitate obiectivelor de baza ale organizatiei. Pentru marile intreprinderi, acest obiectiv vizeaza
maximizarea valorii Tntreprinderii (a actiunilor sale), iar pentru intreprinderile mici si mijlocii, obiectivul
substantial este asigurarea rentabilitatii si autonomiei financiare.

Tn cazul firmelor cu caracter productiv, la care se urmareste cucerirea unor noi segmente de piata, nu n
toate cazurile obiectivul primordial al managementului financiar 1l va reprezenta maximizarea valorii
intreprinderii, ci asigurarea resurselor de finantare, de sustinere a manevrelor strategice pentru a putea crea
putere economica. Un asemenea obiectiv de anvergura va trece pe un plan secundar realizarea protectiei
mediului Tnconjurator, salarizarea mai buna a lucratorilor si imbunatatirea conditiilor de munca ale acestora,
care vor trebui sa se supuna constrangerilor financiare datorate expansiunii.

Tn cazul firmelor mici si mijlocii, obiectivul de baza al organizatiei este influentat de afirmarea calitatilor
personale ale managerului in a dobandi succesul. Tn acest caz, In atentia managementului financiar se vor afla
acele actiuni prin care se vor sublinia performantele de exceptie ale managerului cum ar fi:

e actiuni surpriza la bursa,

e plasamente de capital surprinzitoare,

e asocieri in afaceri, in scopul obtinerii unor nivele deosebite de profitabilitate, uneori iesite din
comun.

Este de remarcat ca nu intotdeauna ideile de afaceri ale managerilor sunt agreate de actionari/proprietarii
de capitaluri, fapt care genereaza conflicte de interes, asupra carora vom reveni ulterior.

In fine, In cazul firmelor aflate in lichidare, fie ca urmare a unei actiuni voluntare, fie a uneia
judecatoresti, obiectivul managerial este acela de a continua afacerile, pana la desfiintare, prin atenuarea cat
mai mult posibil a efectelor nefavorabile rezultate prin aplicarea deciziei de lichidare. Pentru managementul
financiar este important ca la finele perioadei de lichidare sa se stabileasca o concluzie clara privind situatia
financiara si modul Tn care se sting obligatiile de plata si se recupereaza creantele.
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Se poate afirma ca prin actiunile sale, managementul financiar trebuie sa asigure, atat supravietuirea
firmei, cét si consolidarea situatiei sale, probata prin obtinerea unor performante de piata notabile.

Pornind de la aceste obiective, managementul financiar are urmatoarele atributii:

o evaluarea eforturilor financiare ale tuturor actiunilor care urmeaza a fi intreprinse intr-o perioada
de gestiune data;

e asigurarea la momentul oportun, in structura si conditiile reclamate de necesitati, capitalul necesar
la un cost cat mai scazut posibil;

e urmarirea modului de utilizare al capitalului si gradul de influenta a factorilor de decizie din
celelalte centre de responsabilitate, Tn directia asigurarii unei utilizari eficiente a tuturor fondurilor
atrase in circuitele financiare date;

e asigurarea si mentinerea echilibrului financiar pe termen scurt si pe termen lung Tn concordanta cu
necesitatile intreprinderii;

e urmarirea obtinerii rezultatului financiar scontat si repartizarea lui pe destinatii.

Managementul financiar, in calitate de componenta de baza, de sine statitoare a managementului general
al organizatiei, indeplineste doua functii esentiale si anume:

a) planificarea si controlul activitatii organizatiei prin prisma criteriilor si mijloacelor specifice
finantelor;

b) fundamentarea si adoptarea de decizii financiare, legate de indeplinirea obiectivelor propuse prin
programe, cu luarea in considerare a criteriilor de eficienta financiara.

Rolul managementului financiar este de a crea un cadru de actiune favorabil, in care urmeaza sa se
stabileasca conexiunile firesti dintre obiectivele financiare ale firmei, valoarea de piata a acesteia, mijloacele
si instrumentele folosite pentru masurarea performantelor sale financiare. Aceasta triada este absolut necesara
deoarece odata ce obiectivele firmei au fost identificate, definite si evaluate, performantele obtinute la nivel
microeconomic trebuie monitorizate si analizate.

Tn vederea indeplinirii atributiilor si realizarii functiilor specifice managementului financiar, este
necesar ca intreprinderea sa detina personal calificat Tn posturi ce reclama competente decizionale. Nu se poate
sustine ca numai personalul de specialitate din compartimentul financiar al firmei realizeaza actiuni specifice
managementului financiar. Prin implicatiile de natura financiara pe care le exercita, orice actiune din domeniul
tehnic, comercial, aprovizionare, resurse umane etc, face ca diferiti decidenti de diferite profesii, din diferite
centre de responsabilitate, sa se implice in acelasi timp, in infaptuirea managementului financiar eficient.
Avantajele unui management financiar eficient sunt urmatoarele:

o controlul mai usor al fluxurilor de venituri si cheltuieli;

e adoptarea in cunostinta de cauza a deciziilor financiare importante pentru viitorul intreprinderii;

o furnizarea catre investitorii potentiali, in orice moment, de informatii despre planurile financiare
ale intreprinderii;

e intocmirea de rapoarte si analize financiare profesioniste, bine fondate, care iau in considerare
variabilele interne si externe ale intreprinderii;

e cresterea gradului de profitabilitate a afacerii.

,Pentru a-gi indeplini misiunea la nivel microeconomic, managementul financiar se bazeaza pe un
ansamblu de decizii financiare. Decizia financiara este rezultatul unui proces rational de alegere, din mai multe
variante posibile, a unei solutii considerate optima n planul activitatilor si operatiunilor financiare.” [1,p. 16]
Decizia financiara necesita un efort de gandire din partea managerilor cu astfel de responsabilitati, pentru a
alege cea mai buna varianta de actiune din mai multe posibile.

Gestiunea financiara trebuie sa asigure mentinerea performantelor intreprinderii la un nivel care sa
asigure obtinerea unor venituri suficiente pentru a asigura plata furnizorilor de resurse si daca este necesar, sa
permita restituirea acestor resurse. Obtinerea de catre intreprindere a unor rezultate defavorabile sau
insuficiente reflecta o risipire a resurselor, daunatoare atat pentru Tntreprindere cat si pentru furnizorii sai de
fonduri si pentru economia nationala.

De asemenea, gestiunea financiara a intreprinderii nu urmareste obtinerea cu orice pret a profitului
maxim pe termen scurt ci acorda o mai mare importanta stabilitatii performantelor pe termen lung, incercand
sa gaseasca un compromis satisfacator intre stabilitate si rentabilitate.

Managementul financiar este chemat sa contureze, in vederea adoptarii si sa urmareasca cu consecventa
aplicarea n practica, a politicilor de finantare pe termen lung, implicit a starii de credibilitate vis-a-vis de
solvabilitatea firmei, a politicilor de Tmprumut (de Tndatorare pe termen scurt), a politicilor de credit
comercial, de distribuire a profitului si dividende a firmei. Acesta prin actiunile managerilor financiari
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influenteaza Tn sens crescator valoarea de piata a firmei cu scopul realizarii unei stari financiare
corespunzatoare pentru prosperitatea actionarilor firmei.

Pentru a se infaptui actiuni Tn domeniul managementului financiar este necesar ca firma sa detina
personal competent Tn posturi ce presupun competente decizionale. Nu se poate spune ca numai personalul
lucrator din compartimentul financiar realizeaza actiuni specifice managementului financiar, prin implicatiile
si efectele de natura financiara pe care le reclama orice actiune din domeniul tehnic, comercial, aprovizionare-
expeditie, a personalului lucrator, face ca diferiti decidenti din diferite centre de responsabilitate sa se implice
n acelasi tip de management.

Un rol deosebit 1l are managementul financiar la identificarea. Evaluarea si dirijarea riscurilor cu care
se confrunta Tntreprinderea. Principalele riscuri financiare la care este expusa intreprinderea si trebuie tinute
sub control de catre managementul financiar sunt:

e Riscul de exploatare este caracteristic activitatii productive si comerciale a unei intreprinderi,
modul de manifestare avand drept rezultat variabilitatea rezultatului exploatarii, ca efect al
modificarii conditiilor economice din mediul in care actioneaza intreprinderea. [2, p. 46]

e Riscul de indatorare este legat de structura de finantare a intreprinderii si se manifesta atunci cand
rentabilitatea economica a intreprinderii Tndatorate este inferioara ratei medii a dobanzii aferente
creditelor acordate. Daca intreprinderea creste volumul de credite ea se obliga sa obtina profituri
suplimentare care permita remunerarea si rambursarea acestor credite.

e Riscul de faliment este consecinta insolvabilitatii intreprinderii si poate determina chiar disparitia
acesteia. Crizele de solvabilitate nu conduc intotdeauna la faliment, deseori intreprinderea isi
asigura supravietuirea dar chiar si Tn acest caz sunt antrenate costuri specifice care pot afecta
activitatea viitoare a intreprinderii.

¢ Riscul valutar si riscul de rata a dobanzii sunt riscuri financiare specifice legate de evolutia cursului
de schimb a monedei nationale si de evolutia posibila a ratei dobanzii. Orice ntreprindere care
efectueaza operatii Tn devize sau moneda straina se expune riscurilor de pierdere legate de evolutia
nefavorabila a cursului de schimb Tntre momentul incheierii unei tranzactii si momentul efectuarii
efective a platii.

De asemenea, intreprinderile sunt expuse efectelor nefavorabile date de variatia ratelor dobanzii pe piata
de capital. Acest risc afecteaza atat intreprinderile care angajeaza noi credite (cheltuielile financiare cresc ca
urmare a cresterii dobéanzilor) cét si cele imprumutate (daca au acordat credite cu dobanda fixa care asigura o
remuneratie plafonata in timp ce dobanda de pe piata financiara poate creste).

Concluzii

Tn orice ntreprindere de multe ori apar conflicte, iar solutia cea mai buna de rezolvare a acestora este
compromisul (concilierea) in care esential este sa se porneasca intotdeauna de la un nivel minim acceptat de
eficienta. Natura problemelor pe care le rezolva managerii financiari 7i obliga, ca prin instrumente specifice,
sa monitorizeze actiunile intreprinse de alte centre de responsabilitate, sub toate aspectele lor. Aceasta este
permisa datorita calitatii de exceptie atribuita instrumentelor financiare de a sintetiza operatii, procese,
fenomene, prin evaluarea lor Tn unitati monetare. Ca urmare, actiunile managementului financiar se extind
intotdeauna si in celelalte sfere specifice celorlalte tipuri de management practicat in intreprindere.

Obiectivul principal urmarit prin actiunile managerului financiar trebuie sa-I reprezinte nu doar
supravietuirea Tntreprinderii ci cresterea nivelului de competitivitate a firmei pe piata, in contextul unei acerbe
concurente, consolidarea performantelor sale financiare si cresterea valorii de piatd a acesteia. Prezenta uni
management financiar performant in cadrul intreprinderii asigura o dezvoltarii durabile.
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