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Rezumat: Planificarea financiar� joac� un rol major în procesul decizional 
asupra antreprenoriatului, oferind o imagine a eforturilor �i remunera�iilor 
la care se poate a�tepta întreprinz�torul. În aceast� lucrare vom aborda dou� 
dintre etapele procesului de planificare financiar�: analiza mediului extern 
�i previziunea venitului opera�ional.    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 



1. Rolul planific�rii financiare în fundamentarea deciziilor 

asupra începerii afacerilor 
 

1.1. Dimensiunea financiar� a deciziilor asupra antreprenoriatului 
 
Teoriile antrepreniorale admit, f�r� excep�ie, rolul major jucat de  aspectele financiare 
în procesul prin care un individ î�i lanseaz� �i conduce propria afacere devenind, astfel, 
un antreprenor (întreprinz�tor). În centrul antreprenoriatului se afl� alegerea 
poten�ialului întreprinz�tor între situa�ia sa actual� �i a�tept�rile asupra avantajelor �i 
dezavantajelor pozi�iei de om de afaceri. O astfel de alegere poate fi asimilat� unei 
decizii de investi�ii în care intervin hot�râtor dou� elemente financiare : 
a. finan�area cheltuielilor ini�iale; 
b. rentabilitatea investi�iei. 
 
a. Finan�area cheltuielilor ini�iale. Perioada de timp asociat� unei investi�ii poate fi 
împ�r�it� în trei faze: 
- faza de execu�ie, destinat� ob�inerii mijloacelor necesare desf��ur�rii activit��ii curente 
a investi�iei (din perspectiv� financiar�, aceast� faz� genereaz� cheltuieli de investi�ii); 
- etapa de exploatare, în care capacit��ile de produc�ie �i de comercializare ale  
investi�iei î�i îndeplinesc func�iile pentru care au fost proiectate generând atât venituri 
cât �i cheltuieli; 
- etapa de lichidare în care, dup� finalizarea exploat�rii, se valorific� activele r�mase �i 
se  lichideaz� drepturile �i obliga�iile firmei (în aceast� faz� sunt generate atât venituri 
cât �i cheltuieli). 
Ob�inerea resurselor financiare necesare pentru demararea unei afaceri (materializate în 
cheltuielile aferente etapei de execu�ie) reprezint� adeseori o provocare major� pentru 
întreprinz�tori. O firm� care nu �i-a început activitatea de exploatare nu poate recurge la 
finan��ri prin aloc�ri din profitul nerepartizat sau prin emisiune de obliga�iuni. În plus, 
faptul c� noile afaceri îmbrac�, de regul�, forma unor întreprinderi de mici dimensiuni, 
le înl�tur� acestora posibilitatea de a se finan�a prin emisiuni publice de ac�iuni. Cu 
toate acestea, la dispozi�ia unei firme nou înfiin�ate r�mân variate forme de finan�are:  

    - resurse financiare proprii, pe care întreprinz�torul le poate aduce ca aport la capitalul         
social al noii firme sau le poate împrumuta acesteia; 
- resurse financiare pe care întreprinz�torul le poate ob�ine de la rude sau prieteni sub 
formele împrumuturilor sau particip�rilor la capitalul social; 
- resurse financiare furnizate de a�a-numi�ii „investitori îngeri” (angel investors) care 
sunt indivizi care, din diferite motive, prefer� s� finan�eze firme de mici dimensiuni în 
loc s� î�i investeasc� banii în ac�iunile unor companii listate la burse; 
 - fonduri guvernamentale destinate stimul�rii antreprenoriatului în diferite domenii; 
- credite oferite de b�nci etc.(Scherr et al., 1993; Bonaccorsi di Patti & Dell'Ariccia, 
2004; Cassar, 2004; Coelho et al., 2004; Pichler & Wallace, 2007; Sanyal & Mann, 
2010). 
 Fiecare dintre aceste variante de finan�are are atât avantaje cât �i limite. De regul�, 
resursele financiare furnizate de întreprinz�tor �i de rudele sau prietenii acestuia au 
costuri reduse, îns� nu pot acoperi integral cheltuielile ini�iale. De asemenea, fondurile 
ob�inute de la investitorii îngeri sau din fonduri guvernamentale nu au, în general, 



costuri prea mari îns� nu sunt întotdeauna disponibile. În aceste condi�ii, multe dintre 
noile firme sunt obligate s� recurg� la credite bancare. În decizia unei b�nci cu privire la 
acordarea unui credit cânt�re�te foarte mult riscul ca suma împrumutat� s� nu fie 
rambursat�. Cu cât acest risc este mai pronun�at cu atât rata dobânzii pentru credit este 
mai mare. În plus, pentru afaceri considerate prea riscante, b�ncile pot refuza cererile de 
împrumut, pot pretinde garan�ii suplimentare sau pot oferi sume mai mici decât cele 
solicitate. În cazul unei firme nou înfiin�ate, incertitudinea care predomin� asupra 
rezultatelor acesteia poate induce poten�ialilor creditori percep�ia unor riscuri 
considerabile, ceea ce îngreuneaz� ob�inerea împrumuturilor. Din acest motiv, în 
deciziile asupra antreprenoriatului, finan�area cheltuielilor ini�iale ac�ioneaz� adeseori 
ca o constrângere determinându-l pe întreprinz�tor s� î�i revizuiasc� planurile sau chiar 
s� renun�e la intrarea în afaceri (Evans & Jovanovic, 1989; Robertson et al., 2003; 
Moore, 2004; Kerr & Nanda, 2009; Campello et al., 2010). 
 
b. Rentabilitatea investi�iei. În general, deciziile asupra investi�iilor sunt fundamentate 
pe baza a dou� criterii majore: riscul �i rentabilitatea. În ce prive�te rentabilitatea, 
aceasta este evaluat�, cel mai adesea, de un investitor prin compara�ia dintre efortul 
financiar ini�ial (suma cu care a finan�at investi�ia) �i veniturile încasate. Pentru un 
întreprinz�tor, aceste venituri pot îmbr�ca diferite forme : 
- dividendele primite, în calitate de proprietar, în urma repartiz�rii profitului firmei 
r�mas dup� impozitare; 
- dobânzile încasate în cazul în care �i-a împrumutat propria firm�; 
- salariul primit în cazul în care este �i angajat al firmei pe care o de�ine. 
În plus, poate fi men�ionat� �i practica unor întreprinz�tori de a înregistra în 
contabilitatea firmei unele cheltuieli (transport, studii, protocol etc.) ceea ce permite 
deducerea acestora din profitul impozabil. Avantajele fiscale astfel ob�inute pot fi 
asimilate unor venituri.  
Pentru investi�iile pe termen lung, a�a cum este, de regul�, cazul firmelor nou înfiin�ate, 
o analiz� riguroas� presupune �i luarea în calcul a modific�rii în timp a puterii de 
cump�rare a banilor (de exemplu, este de a�teptat ca puterea de cump�rare a unui leu 
încasat peste cinci ani s� fie mai mic� decât cea a unui leu investit în prezent). În acest 
scop este recomandat� actualizarea sumelor pl�tite �i încasate în raport cu puterea de 
cump�rare a banilor dintr-un moment de referin��. O variant� decizional� este 
considerat� rentabil� atunci când veniturile încasate actualizate sunt mai mari decât 
sumele investite actualizate.  

 

1.2. Coordonate ale planific�rii financiare 
 
Planificarea reprezint� o dimensiune esen�ial� a conducerii unei entit��i, care faciliteaz� 
adaptarea acesteia la schimb�rile din viitor. Cu ajutorul planurilor pot fi preg�tite din 
timp reac�ii eficace la evolu�iile viitoare ale mediului extern. În centrul demersului de 
planificare se afl� prognozele, care reprezint� anticip�ri ale evolu�iei unor diferite 
variabile (cererea pentru produsele firmei, pre�urile, salariile, ratele dobânzilor etc.). 
Acurate�ea unei prognoze depinde în mare m�sur� de condi�iile în care aceasta este 
realizat� (tehnicile utilizate, orizontul de timp, posibilit��ile de culegere a informa�iilor, 
complexitatea fenomenelor studiate etc.). Oricum, rezultatul unei prognoze nu poate fi 



garantat, ceea ce recomand�, pentru demersul de planificare, o abordare flexibil�, care 
s� permit� aplicarea operativ� a unor corec�ii în cazul unor erori majore ale prognozelor. 
În acest scop pot fi aplicate analize ale sensibilit��ii prin care sunt determinate posibile 
rezultate în raport cu abateri pozitive �i negative fa�� de valorile prognozate. 
Indiferent de nivelul la care se aplic�, planificarea are, inevitabil, o dimensiune 
financiar� pronun�at� care se concentreaz� asupra utiliz�rii eficiente a resurselor 
financiare �i asupra echilibrului dintre încas�ri �i pl��i. Pornind de la planurile strategice 
ale unei organiza�ii sunt luate în considerare posibilit��ile de finan�are a activit��ii 
acesteia alegându-se variantele optime. Planurile financiare se diferen�iaz� în func�ie de 
orizonturile de timp pentru care sunt întocmite: 
- pentru termene lungi (3-5 ani) sunt realizate previziuni asupra rezultatelor �i 
elementelor patrimoniale ale organiza�iilor; 
- pentru termene scurte (cel mult un an) sunt detaliate fluxurile monetare generate de 
opera�iunile firmei (Boyd, 1991; Van Horne & Wachowicz, 2008; Brigham & Ehrhardt, 
2013; Titman et al., 2014). 
În plus, în scopul echilibr�rii constituirii �i utiliz�rii resurselor financiare pentru diferite 
entit��i organizatorice sau pentru diferite activit��i pot fi elaborate bugete distincte.  
În cadrul demersului de antreprenoriat, planurile financiare servesc unor scopuri variate. 
Previziunile asupra fluxurilor monetare sunt luate în considerare în aprecierea 
rentabilit��ii viitoarei firme. Pe baza cheltuielilor planificate sunt determinate costurile 
antecalculate, ceea ce permite stabilirea eficien�ei produselor firmei. De regul�, pentru 
acordarea creditelor, b�ncile solicit� planuri de afaceri  care cuprind �i previziuni asupra 
fluxurilor monetare.   
Pentru decizia asupra înfiin��rii unei întreprinderi, procesul de planificare financiar� 
poate fi descompus în câteva etape esen�iale: 
1. prognozele asupra unor elemente ale mediului extern al firmei  ce pot influen�a 
fluxurile monetare asociate investi�iei: infla�ia, pre�urile �i cererea pentru produsele 
firmei, salariile la nivel local, ratele dobânzilor, cursurile valutare, evolu�ia mediului 
social – politic, cotele de impozitare a profitului �i cele pentru contribu�iile aplicate 
salariilor etc.; 
2. planificarea veniturilor curente din perioada de exploatare: venituri din vânz�ri, din 
plasamente financiare etc.; 
3. planificarea cheltuielilor curente din perioada de exploatare: cheltuieli salariale, 
materiale etc.; 
4. antecalcularea costurilor pentru produsele firmei �i aprecierea eficien�ei acestora; 
5.  previziunea cheltuielilor ini�iale aferente investi�iei �i a posibilit��ilor de finan�are (în 
cazul creditelor sunt stabilite �i planurile de rambursare); 
6.  previziunea profiturilor; 
7. previziunea dividendelor �i a celorlalte venituri încasate de întreprinz�tor (Figura 
1.1.).   
 
Este indicat ca planificarea financiar� s� fie gândit� ca un  proces revizuibil, în care, 
dup� fiecare etap�, s� fie luat� în considerare, în func�ie de rezultatele ob�inute, 
revenirea la fazele anterioare. De exemplu, identificarea unor produse ineficiente, 
pentru care pre�urile sunt mai mici decât costurile antecalculate, conduce la reluarea 
etapelor de previziune a veniturilor �i cheltuielilor. 



 
 

 
 Figura 1.1. Etapele procesului de planificare financiar� pentru o decizie asupra 
înfiin��rii unei întreprinderi 

 

2. Prognoze asupra mediului extern al firmei 
 
Mediul extern al unei organiza�ii cuprinde factori care nu se supun controlului acesteia �i 
care îi pot influen�a semnificativ activitatea. În raport cu modul de ac�iune al acestor 
factori pot fi delimitate dou� componente esen�iale :  
- macro mediul extern (numit �i mediul extern general) care cuprinde factori ce afecteaz� 
activitatea tuturor firmelor dintr-o �ar�; 
- micro mediul extern (numit �i mediul extern special) care include factori de influen�� 
asupra firmei cu care aceasta interac�ioneaz� direct (Aguilar, 1967; Worthington & 
Britton, 2006). 
 
 

Prognozele asupra unor elemente ale 
mediului extern al firmei   

Planificarea veniturilor curente din 
perioada de exploatare 

Planificarea cheltuielilor curente din 
perioada de exploatare 
 

Antecalcularea costurilor si aprecierea 
eficientei produselor 
 

Previziunea cheltuielilor ini�iale 
aferente investi�iei 
 

Previziunea profiturilor 
 

Previziunea dividendelor �i a celorlalte 
venituri 
 



2.1. Previziunea evolu�iei macro-mediului extern 
 
Pentru anticiparea evolu�iei macro-mediului extern se poate recurge la metoda de analiz� 
PESTLE (Political, Economic, Social, Technological, Legal, Environmental) care se 
concentreaz� asupra a �ase aspecte: 

a.  mediul politic; 
b. conjunctura macroeconomic�; 
c.  mediul social; 
d. factorii tehnologici; 
e.  cadrul legislativ; 
f.  mediul natural (Aguilar, 1967; Fahey & Narayanan, 1986; Kew & Stredwick, 

2005; Worthington & Britton, 2006; Harrison, 2014). 
 

a. Evolu�ia mediului politic. Schimb�rile din mediul politic pot afecta activitatea unei 
firme în diferite moduri. În principiu, o forma�iune politic� ajuns� la putere î�i pune în 
practic� o politic� economic� proprie care poate diferi semnificativ de cea aplicat� 
anterior. Pot surveni, astfel, modific�ri substan�iale ale fiscalit��ii aplicat� firmelor, 
reglement�ri noi asupra unor domenii de activitate, schimb�ri în programele de investi�ii 
publice etc. (Worthington & Britton, 2006; Harrison, 2014). Un guvern poate avea 
atitudini ostile fa�� de anumite firme (reguli discriminatorii, controale frecvente sau chiar 
na�ionaliz�ri) care pot avea consecin�e grave pentru activitatea acestora. În plus, 
instabilitatea politic� poate afecta direct mediul social �i conjunctura macroeconomic�. 

Previziunile asupra mediului politic se diferen�iaz� în raport cu forma de guvern�mânt 
(republic� parlamentar� sau preziden�ial�, monarhie absolut� sau constitu�ional�, 
teocra�ie etc.). Pentru regimurile democratice, schimb�rile survin primordial ca urmare a 
proceselor electorale sau a modific�rii raporturilor de for�e din forul legislativ. În aceast� 
situa�ie, previziunile iau în considerare calendarul electoral, sondajele de opinie asupra 
popularit��ii forma�iunilor politice �i rela�iile dintre acestea. Pentru aprecierea modului în 
care schimb�rile din cadrul politic ar putea afecta întreprinderile sunt studiate programele 
electorale ale principalelor forma�iuni politice. În cazul unor regimuri dictatoriale sunt 
analizate poten�ialele tensiuni sociale, etnice sau religioase precum �i for�a aparatului 
represiv (armat�, poli�ie, servicii secrete etc.). 

 
b.  Evolu�ia conjuncturii macroeconomice. Activitatea unei întreprinderi este 
influen�at� hot�râtor de conjunctura macroeconomic�. Cre�terea economic� afecteaz�, 
prin intermediul veniturilor disponibile ale consumatorilor, cererea pentru produsele 
firmei. Infla�ia poate influen�a atât pre�urile pentru produsele firmei cât �i pe cele ale 
materiilor prime, for�ei de munc� �i utilit��ilor folosite. Cursul valutar afecteaz� direct 
tranzac�iile interna�ionale dar poate influen�a indirect, prin intermediul unor bunuri ale 
c�ror pre�uri depind de cele ale unor materii prime importate (de exemplu, pre�ul benzinei 
poate cre�te în urma deprecierii monedei na�ionale) , �i celelalte opera�iuni. Situa�ia 
�omajului are un impact semnificativ asupra posibilit��ilor de recrutare a personalului 
precum �i asupra salariilor angaja�ilor.   
 
 

 



 
Tabelul 2.1. Previziunile  Comisiei Europene în prim�vara anului 2016 asupra 
conjuncturii macroeconomice din Rom�nia în anii 2016 �i 2017 
Indicator 2016 2017 
Cre�terea Produsului Intern Brut [%/an] 4,2 3,7 
Cre�terea consumului privat [%/an] 6,9 5,0 
Cre�terea consumului public [%/an] 6,3 2,4 
Cre�terea costului for�ei de munc� pentru ansamblul economiei 
na�ionale [%/an] 

2,5 2,3 

Rata �omajului [%] 6,8 6,7 
Cre�terea Indicelui Armonizat al Pre�urilor de Consum [%/an] -0,6 2,5 
Sursa : http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/forecasts/2016_spring/ro_en.pdf 
 
Pentru previziunile asupra conjuncturii macroeconomice firmele pot utiliza, pe lâng� 
analize proprii, �i anticip�ri ale unor institu�ii specializate. De regul�, guvernele 
realizeaz� periodic planuri de dezvoltare pe termen mediu �i lung, care pot fi luate drept 
repere pentru prognozele asupra evolu�iei unor indicatori macroeconomici. Unele b�nci 
centrale comunic� nivelurile alese drept �inte pentru rata infla�iei sau pentru cursurile 
valutare. În legile asupra bugetelor guvernamentale sunt men�ionate valorile unor 
variabile macroeconomice utilizate pentru planificarea veniturilor �i cheltuielilor. 
Comisia European� public� periodic previziuni asupra principalilor indicatori 
macroeconomici pentru ansamblul Uniunii Europene �i pentru ��rile membre (în Tabelul 
2.1. sunt prezentate valorile previzionate în cadrul Comisiei Europene, în prim�vara 
anului 2016, pentru unii indicatori macroeconomici în anii 2016 �i 2017). 
 
c. Evolu�ia mediului social. Componenta social� a macro-mediului unei organiza�ii 
include categorii variate de factori: demografici, culturali, religio�i etc. (Worthington & 
Britton, 2006; Harrison, 2014). Structura unei popula�ii (în raport cu diferite elemente: 
ocupa�ii, grupe de venituri, studii, grupe de vârst�, sex, nivelul veniurilor, apartenen�a la 
mediul urban sau rural etc.) poate afecta direct activitatea unei firme atât din perspectiva 
poten�ialilor consumatori (preferin�ele acestora pot diferi substan�ial în raport cu vârsta, 
venitul disponibil, sexul, ocupa�ia etc.) cât �i din cea a acoperirii necesarului de personal.  
Stilul de via�� al popula�iei influen�eaz�, de asemenea, preferin�ele pentru anumite 
produse. Convingerile religioase pot afecta semnificativ deciziile consumatorilor (de 
exemplu, în perioadele de post poate sc�dea consumul de carne). În afacerile 
interna�ionale, neglijarea unor diferen�e culturale (de exemplu, pentru unele ��rile 
musulmane trebuie luate în considerare normele asupra îmbr�c�min�ii femeilor sau 
consumului de alcool). Practicile asociate corup�iei pot afecta substan�ial activitatea unei 
firme. 
Pentru anticiparea evolu�iei mediului social pot fi luate în considerare rezultatele unor 
studii sociologice, rapoarte ale unor institu�ii guvernamentale etc. (Greening & Gray, 
1994; Worthington & Britton, 2006).   
 
d. Evolu�ia factorilor tehnologici. Adeseori, schimb�rile de natur� tehnologic� au un 
impact semnificativ asupra activit��ii întreprinderilor. Introducerea unor noi tehnologii 
poate spori productivitatea, îmbun�t��i calitatea produselor sau reduce consumul de 



materii prime �i energie electric�. Este indicat ca întreprinz�torii s� urm�reasc� �i 
schimb�rile tehnologice adoptate de firmele concurente, care le pot furniza acestora 
avantaje competitive.  
Pentru anticiparea evolu�iei factorilor tehnologice pot fi utilizate diferite surse de 
informa�ii: publica�ii de specialitate, date oferite de firme din domeniul proiect�rii �i 
cercet�rii etc. (Worthington & Britton, 2006; Roper et al., 2011; Landini et al., 2013). 
 
e. Evolu�ia cadrului legislativ. Asupra activit��ii unei întreprinderi î�i exercit� influen�a 
diferite categorii de legi : 
- legi care reglementeaz� înfiin�area, func�ionarea �i lichidarea firmelor, care definesc 
principalele tipuri de întreprinderi, stabilesc unele condi�ii de înfiin�are (actele 
constitutive, nivelul minim al capitalului social, num�rul minim de asocia�i, fuziunile 
dintre firme etc.), regulile de func�ionare (responsabilit��ile din procesul de conducere, 
rela�iile dintre proprietari �i administratori etc.) �i de încetare a activit��ii (procedurile de 
lichidare, falimentul etc.); 
- legi asupra concuren�ei dintre firme care definesc diferite practici interzise (carteluri 
între firme pentru împ�r�irea pie�elor de desfacere, denigrarea competitorilor, aplicarea 
unor pre�uri de dumping, condi�ionarea livr�rii unor bunuri de acceptarea unor presta�ii 
suplimentare etc.); 
- legi fiscale, care stabilesc determinarea impozitelor directe (impozitele asupra averilor 
�i veniturilor persoanelor fizice �i juridice etc.) �i indirecte (taxa pe valoarea ad�ugat�, 
accizele, taxele vamale etc.) precum �i a diferitelor contribu�ii obligatorii aplicate 
salariilor suportate de angaja�i �i angajatori (contribu�ii pentru asigur�rile de s�n�tate, 
pentru sistemul de pensii, pentru fondul de �omaj etc.); 
- legi asupra raporturilor dintre angaja�i �i angajatori care reglementeaz� condi�iile de 
angajare �i de încheiere a raporturilor de munc�, solu�ionarea conflictelor de munc� etc. 
(Aguilar, 1967; Worthington & Britton, 2006). 
Pentru previziunea schimb�rilor legislative este indicat� consultarea programelor 
principalelor forma�iuni politice (Aguilar, 1967; Fahey & Narayanan, 1986; Worthington 
& Britton, 2006). 
 
 f. Evolu�ia mediului natural. Pentru unele categorii de firme mediul natural poate avea 
un impact substan�ial. Rezultatele unor opera�iuni din turism, agricultur� sau asigur�ri 
sunt influen�ate hot�râtor de condi�ile meteorologice. M�surile de protejare a mediului 
natural pot include restric�ii pentru activit��ile poluante. 
Pentru anticiparea evolu�iei mediului natural pot fi consultate reviste de specialitate, 
programe guvernamentale, publica�ii ale unor organiza�ii ecologiste etc. (Kew & 
Stredwick, 2005; Worthington & Britton, 2006). 
 

3.2. Previziunea evolu�iei micro-mediului extern 
 
Anticiparea evolu�iei micro-mediului extern poate lua în considerare diverse aspecte: 
a. furnizorii; 
b. consumatorii; 
c. distribuitorii; 
d. concuren�ii; 



e. institu�iile financiar-bancare; 
f. autorit��ile publice locale. 
 
a. Furnizorii. Aprovizionarea cu materii prime, utilit��i �i alte bunuri de�ine un rol major 
în activitatea unei întreprinderi. În cadrul demersului de planificare sunt analizate variate 
aspecte ale ofertei furnizorilor: posibilit��ile de aprovizionare cu cantit��ile necesare 
desf��ur�rii activit��ii firmei, calitatea bunurilor livrate, pre�urile practicate etc. (Aguilar, 
1967; Worthington & Britton, 2006). 
 
b. Consumatorii. Previziunea veniturilor din vânz�ri ia în considerare diferite 
caracteristici ale poten�ialilor clien�i pentru produsele firmei: nevoile acestora în raport cu 
bunurile comercializate, influen�a unor instrumente de marketing (politicile cu privire la 
sortimentele de produs, pre�uri, promovare �i distribu�ie) asupra deciziei de a achizi�iona 
produsele firmei, elasticitatea cererii în func�ie de pre�uri sau de veniturile disponibile, 
sezonalitate cererii etc. (Kew & Stredwick, 2005; Worthington & Britton, 2006; Blythe, 
2008). În raport cu aceste caracteristici pia�a unui produs poate fi împ�r�it� în mai multe 
segmente. Informa�iile asupra consumatorilor pot fi ob�inute prin diferite metode: sondaje 
printre consumatori realizate prin eforturi proprii, studii de marketing ale unor firme 
specializate etc. (Kotler & Keller, 2012).   
 
c. Distribuitorii. Veniturile din vânz�ri ob�inute de o întreprindere care nu î�i 
comercializeaz� produsele exclusiv prin canale proprii de distribu�ie sunt condi�ionate, în 
mare m�sur�, de rela�iile cu intermediarii de vânz�ri. Pe lâng� a se interpune între firm� 
�i consumatorii finali, ace�tia se pot implica în diverse ac�iuni specifice marketingului: 
sprijin în cadrul promov�rii, servicii de consultan��, repara�ii �i între�inere pentru 
produsele vândute etc. (Kotler & Keller, 2012). În cadrul analizei poten�ialilor 
distribuitori sunt vizate diverse aspecte: solvabilitatea acstora, zonele acoperite, renumele 
comercial etc. (Ring et al., 1989).   
 
d. Concuren�ii. Caracteristicile produselor firmelor concurente �i pre�urile practicate de 
acestea reprezint� repere importante pentru o întreprindere nou înfiin�at�. În func�ie de  
informa�iile disponibile, analiza concuren�ilor investigheaz� politicile acestora de 
marketing: gama sortimentelor de produs, strategiile de pre�uri, metodele de promovare, 
canalele de distribu�ie (Kotler & Keller, 2012). 
 
e. Institu�iile financiar-bancare. Firmele nou înfiin�ate pot recurge la serviciile 
institu�iilor financiar-bancare atât pentru finan�area cheltuielilor de investi�ii cât �i pentru 
eventuale plasamente. În faza de analiz� a micro-mediului extern sunt studiate aspecte ale 
ofertei de credite �i plasamente ale b�ncilor �i institu�iilor financiare: ratele dobânzilor, 
metodele de evaluare a solvabilit��ii, condi�iile oferite pentru depozite etc. (Berger et al., 
1993). 
 
f. Autorit��ile publice locale. Pentru o întreprindere, rela�iile cu autorit��ile publice 
locale pot îmbr�ca diverse forme: acestea acord� autoriza�ii pentru anumite tipuri de 
activit��i, ofer� comenzi pentru diferite servicii sau lucr�ri de investi�ii, pun la dispozi�ia 
firmelor spa�ii de produc�ie sau comercializare etc. (Kew & Stredwick, 2005; Harrison, 



2014). Pentru previziunile asupra micro-mediului extern este evaluat� popularitatea de 
care se bucur�, la nivel local, forma�iunile politice fiind apreciate �i �ansele negocierii 
între acestea.  

 

3. Previziunea veniturilor din faza de exploatare 
 
Veniturile din faza de exploatare pot fi împ�r�ite, în raport cu ponderea în ansamblul 
resurselor financiare, în dou� categorii: 

- venituri din vânzarea produselor; 
-  alte venituri (plasamente financiare, vânz�ri ale activelor fixe etc.). 

 
3.1. Prognoze asupra veniturilor din vânzarea produselor  
 
Previziunea asupra veniturilor din vânz�ri poate fi împ�r�it� în trei etape: 
- prognoza asupra volumului vânz�rilor; 
- previziunea pre�urilor de vânzare; 
- calculul sumelor ob�inute prin vânzarea produselor. 
 
 3.1.1. Prognoza asupra volumului vânz�rilor 

 
 Evolu�ia volumului vânz�rilor poate fi anticipat� prin intermediul unor informa�ii asupra 
pie�elor de desfacere (caracteristici ale clien�ilor, elasticitatea cererii în raport cu pre�urile 
�i cu veniturile disponibile, concuren�a etc.) �i asupra capacit��ii firmei de a satisface 
poten�iala cerere. De regul�, în deciziile asupra înfiin��rii unei noi întreprinderi, sunt 
previzionate valorile anuale ale volumului vânz�rilor. Atunci când un an nu este cuprins 
integral în perioada de exploatare, volumul anual al vânz�rilor poate fi previzionat pe 
baza nivelului mediu lunar, prin formula:   
 

lunj

v

l

i

anj

v ii
QNQ

,, ˆˆ ×=                                                                           (3.1.) 

unde: 

- anj

vi
Q

,ˆ  este valoarea previzionat� a volumului vânz�rilor sortimentului j în anul i din 

perioada de exploatare; 

- l

iN este num�rul de luni incluse în perioada de exploatare în anul i; 

-  lunj

vi
Q

,ˆ  este valoarea medie lunar� previzionat� a volumului vânz�rilor sortimentului j 

în  anul i din perioada de exploatare. 
 
Exemplul 3.1.: În cadrul unei decizii de antreprenoriat sunt previzionate, pentru perioada 
de exploatare, valorile volumului vânz�rilor pentru dou� sortimente de produs: A �i B. 
Perioada de exploatare începe la mijlocul anului N+1 �i se termin� la sfâr�itul anului N+4. 
Un studiu de pia�� a condus la previziunea cererii medii lunare pentru cele dou� 
sortimente în perioada de exploatare (valorile sunt prezentate în Tabelul 3.1.). Se cere s� 
se previzioneze valorile anuale ale volumului vânz�rilor pentru cele dou� sortimente. 
 



Tabelul 3.1.  Valori medii lunare previzionate pentru volumul vânz�rilor celor 
dou�sortimente 
 

An 

Volum lunar vânz�ri 
sortiment  A  

( lunA

vi
Q

,ˆ ) [buc.]           

Volum lunar vânz�ri 
sortiment  B  

( lunB

vi
Q

,ˆ )  [kg]           

N+1 20 100 

N+2 24 120 

N+3 25 120 

N+4 25 150 
 
Rezolvare: Valorile anuale previzionate pentru sortimentele A �i B pot fi calculate, 
destul de simplu, prin intermediul formulei (3.1.). Pentru anul N+1 vom considera c� în 
perioada de exploatare sunt cuprinse �ase luni iar pentru restul anilor dou��prezece luni. 
În Tabelul 3.2 este prezentat modul de determinare a valorilor anuale previzionate pentru 
volumul anual al vânz�rilor celor dou� sortimente. 
 
Tabelul 3.2. Determinarea volumului anual previzionat al vânz�rilor celor dou� 
sortimente 

An 

Volum lunar 
vânz�ri 
sortiment  A 

( lunA

vi
Q

,ˆ ) 

[buc.]           

Volum lunar 
vânz�ri 
sortiment  B 

( lunB

vi
Q

,ˆ )  

[kg]           

Nr. luni ale 
perioadei 
de 
exploatare 

( l

iN ) 

Volum anual 
vânz�ri 
sortiment  A 

( anA

vi
Q

,ˆ ) [buc.]     

Volum anual 
vânz�ri 
sortiment  B 

( anB

vi
Q

,ˆ )  [kg]       

N+1 20 100 6 =× 620 120 =× 6100 600 

N+2 24 
120 12 =×1224 288 =×12120 144

0 

N+3 25 
120 12 =×1225 300 =×12120 144

0 

N+4 25 
150 12 =×1225 300 =×12150 180

0 
 
 
 3.1.2. Prognoza pre�urilor 

 
 Pentru previziunea pre�urilor pot fi utilizate drept reper prognozele asupra infla�iei. În 
lipsa altor informa�ii se poate considera c� pre�ul unui sortiment de produs va cre�te în 
fiecare an cu un ritm egal cu rata anual� a infla�iei (aceast� regul� poate fi aplicat� �i 
pentru perioade de timp mai scurte: trimestru, lun� etc.).  Se poate, astfel, determina o 
formul� de calcul a pre�ului unui produs la sfâr�itul unui an cunoscând valoarea pre�ului 
la început de an �i rata prognozat� a infla�iei: 
  

)ˆ1(ˆ 01
iii pp Π+×=                                                                                    (3.2.) 

unde: 



- 1ˆ
ip este pre�ul previzionat pentru sfâr�itul anului i; 

- 0
ip  este pre�ul de la începutul anului i; 

- iΠ̂  este rata infla�iei previzionat� pentru anul i (decembrie anul curent fa�� de 

decembrie anul trecut) exprimat� în procente. 
Rela�ia de calcul poate fi aplicat� succesiv pentru mai mul�i ani pornind de la premisa c� 
pre�ul de la începutul anului viitor va fi egal cu cel de la sfâr�itul anului curent. Nivelul 

mediu al pre�ului prognozat pentru un an i ( med

ip̂ ) va fi egal cu media aritmetic� a 

valorilor de la începutul �i de la sfâr�itul anului: 

 
2

ˆ
ˆ

01
iimed

i

pp
p

+
=                                                                      (3.3.) 

 
Exemplul 3.2.: La sfâr�itul anului N, un întreprinz�tor previzioneaz� veniturile din 
vânzarea unui sortiment de produs în perioada anilor [N+1; N+5] dispunând de 
urm�toarele informa�ii: 

- valorile prognozate ale ratei infla�iei, prezentate în Tabelul 3.3.; 
- valoarea pre�ului sortimentului de produs la sfâr�itul anului N care reprezint� 400 

lei/bucat�. 
 
Tabelul 3.3. Valori prognozate ale ratei infla�iei 
An Valorile prognozate ale ratei 

infla�iei ( iΠ̂ ) [%/an] 

N+1 4 
N+2 4 
N+3 3 
N+4 3 
N+5 2 
 
Rezolvare: Vom începe prin a calcula valorile prognozate ale pre�ului sortimentului de 
produs (calculele sunt prezentate în Tabelul 3.4.). Pre�ul prognozat pentru începutul 
anului N+1 va fi cel de la sfâr�itul anului N. Valoarea prognozat� a pre�ului pentru 
sfâr�itul fiec�rui an se determin� prin rela�ia (3.2.) iar nivelul mediu prognozat al pre�ului 
prin rela�ia (3.3.). 
 
Tabelul 3.4. Prognoza evolu�iei pre�ului sortimentului de produs 
An Pre� prognozat 

pentru începutul 

anului ( 0ˆ
ip ) 

[lei/buc] 

Valorile 
prognozate ale 
ratei infla�iei 

( iΠ̂ ) [%/an] 

Pre� prognozat pentru 

sfâr�itul anului ( 1ˆ
ip ) 

[lei/buc] 

Nivelul mediu 
prognozat al pre�ului 

( med

ip̂ ) [lei/buc] 

N+1 400,00 4 
=+× )

100

4
1(00,400

416,00 

=
+

2

00,41600,400

408,00 



N+2 416,00 4 
=+× )

100

4
1(00,416

432,64 

=
+

2

64,43200,416

424,32 
N+3 432,64 3 

=+× )
100

3
1(64,432

445,62 

=
+

2

62,44564,432

439,13 
N+4 445,62 3 

=+× )
100

3
1(62,445

458,99 

=
+

2

99,45862,445

452,30 
N+5 458,99 2 

=+× )
100

2
1(99,458

468,17 

=
+

2

17,46899,458

463,58 
 
 
Indiferent de rigoarea metodelor, asupra valorilor prognozate ale infla�iei planeaz� o 
incertitudine considerabil�. Din acest motiv, este indicat� realizarea unor analize de 
sensibilitate, destul de facile atunci când este utilizat programul Microsoft Excel. 
 
Exemplul 3.3.: În cadrul previziunii evolu�iei pre�ului unui sortiment de produs în 
perioada anilor [N+1; N+3] sunt utilizate rezultatele unui prognoze asupra ratei infla�iei 
care îmbrac� forma valorilor medii prognozate �i a limitelor intervalelor de prognoz� 
(Tabelul 3.5.). Se cere s� se determine realizeze o analiz� a sensibilit��ii pre�ului în raport 
cu cele trei repere ale  prognozei asupra ratei infla�iei. Se cunoa�te c� la sfâr�itul anului N 
pre�ul sortimentului de produs reprezint� 2000 lei/kg. 
 
Tabelul 3.5. Rezultatele prognozei asupra ratei infla�iei 
                                                                                                    - %/an - 
An Limita inferioar� a 

intervalului de 

prognoz� ( infˆ
iΠ ) 

Valoare medie 

prognozat� ( med

iΠ̂ )  

Limita superioar� a 
intervalului de 

prognoz� ( infˆ
iΠ ) 

N+1 2 3 4 
N+2 2,5 4 5,5 
N+3 3 5 7 
  
Rezolvare: Calculele sunt realizate prin intermediul unei foi de lucru Excel. Pentru pre�ul 
de la începutul anului N+1 este preluat� valoarea de la sfâr�itul anului N. Valoarea 
pre�ului de la sfâr�itul anului este calculat� prin intermediul rela�iei 3.1. (Figura 3.1.). 
 



 
Figura 3.1. Rela�ia de calcul a valorii pre�ului la sfâr�it de an  
 
Formula de calcul a pre�ului sfâr�itului anului N+1 este translatat� pentru celelalte rânduri 
(deocamdat�, în calcule sunt introduse valori nule ale ratei infla�iei �i ale pre�urilor de la 
începuturile anilor N+1 �i N+2). Se trece apoi la stabilirea valorii pre�ului de la începutul 
anului N+2 care este egal� cu pre�ul de la sfâr�itul anului N+1 (Figura 3.2.). 
 

 
Figura 3.2. Rela�ia de calcul a valorii pre�ului la sfâr�it de an  
 
 Rela�ia de determinare a pre�ului de la începutul anului N+1 este translatat� pentru anul 
urm�tor. Se calculeaz� apoi, pre�ul mediu al anului N+1 ca o medie aritmetic� a valorilor 
de la început �i de la sfâr�it de an (Figura 3.2.). Aceast� formul� este translatat�, apoi, 
pentru ceilal�i ani. 
 
 



 
Figura 3.3. Rela�ia de calcul a valorii pre�ului mediu anual  
 
Dup� introducerea formulelor de calcul se poate trece la determinarea valorilor 
previzionate în raport cu cele trei repere ale prognozei asupra ratei infla�iei. În Figura 3.4. 
este prezentat� previziunea pre�ului în raport cu valorile medii prognozate ale ratei 
infla�iei. Acestea din urm� au fost preluate din Tabelul 3.5 �i introduse  în cadrul coloanei 
D a foii de lucru Excel. 
 

 
Figura 3.4. Previziunea pre�ului în raport cu valorile medii prognozate ale ratei infla�iei  
 
În continuare, sunt determinate valorile previzionate ale pre�ului în raport cu valorile 
limitelor inferioare ale intervalelor de prognoz� asupra infla�iei care au fost preluate din 
Tabelul 3.5 �i introduse  în cadrul aceleia�i coloane D (Figura 3.5.). 
 
 
 



 
Figura 3.5. Previziunea pre�ului în raport cu valorile limitelor inferioare ale intervalelor 
de prognoz� asupra infla�iei 
 
În Figura 3.6. este prezentat� previziunea pre�ului în raport cu valorile limitelor 
superioare ale intervalelor de prognoz� asupra infla�iei preluate din Tabelul 3.5.  
 

 
Figura 3.6. Previziunea pre�ului în raport cu valorile limitelor superioare ale intervalelor 
de prognoz� asupra infla�iei 
 
3.1.3. Calculul sumelor ob�inute prin vânzarea produselor 
 
Pentru un sortiment de produs venitul din vânz�ri (cifra de afaceri) poate fi calculat ca un 
produs între volumul vânz�rilor (cantit��ile comercializate) �i pre�: 

jvj pQCA
j
×=                                                                                                   (3.4.) 

unde: 
- CAj este venitul (cifra de afaceri) rezultat din vânzarea sortimentului j; 

- 
jvQ este volumul vânz�rilor pentru sortimentul j; 

- pj este pre�ul de vânzare al sortimentului j. 
 
Pentru ansamblul unei game sortimentale, cifra de afaceri global� (CAg) poate fi 
determinat� ca o sum� a veniturilor din vânz�rile sortimentelor: 
 



  ��
==

×==

s

j

jv

s

j

jg pQCACA
j
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                                                                     (3.5.) 

unde s este num�rul de sortimente comercializate. 
 
Exemplul 3.4.: Un întreprinz�tor previzioneaz� evolu�ia cifrei de afaceri pentru etapa de 
exploatare din perioada [N+1; N+4] pe baza valorilor prognozate asupra valorilor 
volumului vânz�rilor �i pre�urilor celor dou� sortimente comercializate: X �i Y (Tabelul 

3.6.). Se cere s� se determine valorile anuale previzionate ale venitului din vânz�ri. 

 

Tabelul 3.6. Valori prognozate ale volumului vânz�rilor �i pre�urilor celor dou� 

sortimente comercializate 

An 

Volum anual 

vânz�ri 

sortiment  X 

(
anX

vi
Q

,ˆ ) [buc.] 

Volum anual 

vânz�ri 

sortiment  Y 

(
anY

vi
Q

,ˆ ) [buc.] 

Pre� mediu anual 

sort. X (
medX

ip
,ˆ ) 

[lei/buc.] 

Pre� mediu 

anual sort. Y 

(
medY

ip
,ˆ ) 

[lei/buc.] 

N+1 1200 500 150 400 

N+2 1500 600 160 420 

N+3 2000 600 180 450 

N+4 2000 1000 200 480 

 

Rezolvare: Valorile previzionate ale cifrei de afaceri globale sunt calculate prin 

intermediul rela�iei (3.5.).  Rezultatele astfel ob�inute au fost împ�r�ite la 1000 deoarece 

venitul din vânz�ri este exprimat în mii de lei (Tabelul 3.7.).  

 

Tabelul 3.7. Determinarea valorilor previzionate ale cifrei de afaceri globale 

An 

Volum 

anual 

vânz�ri 

sortiment  

X 

(
anX

vi
Q

,ˆ ) 

[buc.] 

Volum 

anual 

vânz�ri 

sortiment  

Y 

(
anY

vi
Q

,ˆ ) 

[buc.] 

Pre� 

mediu 

anual 

sort. X 

(
medX

ip
,ˆ ) 

[lei/buc.] 

Pre� 

mediu 

anual 

sort. Y 

(
medY

ip
,ˆ ) 

[lei/buc.] 

Venituri din vânz�ri (CAg) 

 

[mii lei] 

N+1 

1200 500 

150 400 
=

×+×

1000

4005001501200
380 

N+2 

1500 600 

160 420 
=

×+×

1000

4206001601500
492 

N+3 

2000 600 

180 450 
=

×+×

1000

4506001802000
630 

N+4 

2000 1000 

200 480 
=

×+×

1000

48010002002000
880 

  



În condi�iile unei incertitudini considerabile asupra valorilor prognozate ale volumului 
vânz�rilor sau pre�urilor este indicat� analiza sensibilit��ii cifrei de afaceri în raport cu 
aceste variabile. 
 
Exemplul 3.5.: Pentru previziunea veniturilor din vânzarea unui sortiment de produs din 
cursul etapei de exploatare din perioada [N+1; N+3] au fost luate în considerare valorile 
medii prognozate ale pre�ului �i rezultatele unei prognoze asupra volumului vânz�rilor 
care îmbrac� forma valorilor medii prognozate �i a limitelor intervalelor de prognoz� 
(Tabelul 3.8.). 
 
Tabelul 3.8. Valori prognozate ale pre�ului sortimentului de produs �i ale volumului 
vânz�rilor 

An 

Pre� mediu 

anual  ( med

ip̂ ) 

[lei/kg] 

Limita inferioar� 
a intervalului de 
prognoz� pentru  
volumul anual al 
vânz�rilor 

( an

vi
Q

inf,ˆ ) [kg] 

Valoarea medie 
prognozat� a 
volumul anual al 
vânz�rilor 

( anmed

vi
Q

,ˆ ) [kg] 

Limita superioar� 
a intervalului de 
prognoz� pentru  
volumul anual al 
vânz�rilor 

( an

vi
Q

sup,ˆ ) [kg] 

N+1 480 1400 1500 1600 
N+2 500 1700 1900 2100 
N+3 530 1700 2000 2300 

 
Rezolvare: Într-o foaie de lucru Excel este transpus�, la nivelul anului N+1, formula 
(3.4.) de calcul a cifrei de afaceri pentru un sortiment de produs. Aceast� rela�ie este 
translatat�, apoi, pentru ceilal�i ani. 
 

 
Figura 3.7. Rela�ia de calcul a valorii venitului din vânz�ri 
 
În continuare, sunt determinate valorile cifrei de afaceri în raport cu cele trei repere ale 
prognozei asupra volumului vânz�rilor introducând succesiv valorile din Tabelul 3.8. în 



coloana D a foii de lucru Excel. În Figura 3.8. sunt prezentate rezultatele ob�inute în 
raport cu valorile medii prognozate.  
 

 
Figura 3.8. Previziunea cifrei de afaceri în raport cu valorile medii prognozate ale 
volumului vânz�rilor 
 
În Figura 3.9. sunt prezentate valorile previzionate  ale cifrei de afaceri în func�ie de 
limitele inferioare ale intervalelor de prognoz� asupra volumului vânz�rilor. 
 

 
Figura 3.9. Previziunea cifrei de afaceri în raport cu valorile limitelor inferioare ale 
intervalelor de prognoz� asupra volumului vânz�rilor 
 
Valorile prognozate ale  cifrei de afaceri în raport cu limitele superioare ale intervalelor 
de prognoz� asupra volumului vânz�rilor sunt determinate prin introducerea celor din 
urm� în coloana D din foaia de lucru Excel (Figura 3.10). 
 



  
Figura 3.10. Previziunea cifrei de afaceri în raport cu valorile limitelor superioare ale 
intervalelor de prognoz� asupra volumului vânz�rilor 
 
3.2. Previziunea celorlalte venituri din faza de exploatare 
 
În perioada de exploatare, o întreprindere poate ob�ine, pe lâng� sumele provenite din 
vânzarea produselor, �i venituri din alte surse: 

- plasamente financiare; 
- vânzarea unor active fixe. 

 
3.2.1. Previziunea veniturilor din plasamente financiare 
 
O firm� î�i poate plasa disponibilit��ile financiare pentru diferite termene �i prin diferite 
instrumente : depozite bancare, obliga�iuni, ac�iuni etc. (Mishkin, 2007; Titman et al., 
2014). Pentru depozitele bancare �i pentru pentru obliga�iuni remunera�ia const� în 
dobând� (numit� �i cupon în cazul obliga�iunilor) intâlnit� sub dou� forme majore: 
a.dobânda simpl�; 
b. dobânda compus�.   
 
a. Dobânda simpl�. Calculul  dobânzii simple pentru un depozit bancar are la baz� 

formula: 

 

TRDepD
dob

ii

s

i ××=                                                               (3.6.) 

 

unde:  

- 
s

iD  reprezint� dobânda simpl� calculat� pentru perioada de timp i; 

- Depi este soldul depozitului bancar pentru perioada de timp i; 

- 
dob

iR  reprezint� rata dobânzii simple pentru perioada de timp i; 

- T este termenul depozitului, exprimat în raport cu perioada de timp aferent� ratei 

dobânzii (cel mai adesea în ani). 

 



Exemplul 3.6.: O firm� a plasat într-un depozit bancar suma de 80 mii lei pentru o lun� 
cu o rat� a dobânzii de 5%/an. S� se determine dobânda simpl� cu care va fi remunerat 
depozitul bancar.  
 
Rezolvare: Aplicând formula de calcul (3.6.) rezult�: 
 

=××=
12

1

100

6
80s

iD 0,4 mii lei 

 
Evident, termenul creditului de o lun� reprezint� a dou�sprezecea parte a unui an. 
 
b. Dobânda compus�. Pentru instrumentele financiare prev�zute cu dobânzi compuse 
pre�ul creditului este capitalizat ad�ugându-se soldului ini�ial. Pentru determinarea 

dobânzii compuse ( c

iD ) poate fi utilizat� formula: 

 

 ]1)1[( −+×=
ndob

ii

c

i RDepD                                    (3.7.) 

 
unde n este num�rul perioadelor pentru care se capitalizeaz� dobânda. 
 
Dobânda compus� poate fi determinat�, destul de facil, �i printr-un grafic al evolu�iei 
soldului depozitului bancar.  
 
Exemplul 3.7.: Disponibilit��ile financiare ale unei firme, în valoare de 200 mii lei, au 
fost plasate într-un depozit cu dobând� compus�, pentru perioada anilor [N+1; N+3]. 
Rata dobânzii compuse este fix� �i reprezint� 5%/an iar dobânda va fi capitalizat� anual. 
 
Rezolvare: Utiliz�nd formula de calcul (3.7.) rezult� o valoare a dobânzii compuse: 
 

]1)
100

5
1[(200 3

−+×=
c

iD  = 31,53 mii lei 

 
Aceea�i sum� se ob�ine urm�rind evolu�ia soldului depozitului prin intermediul Tabelului 
3.9. în care dobânzile, determinate prin formula (3.6.) sunt ad�ugate, la sfâr�itul fiec�rui 
an, soldului ini�ial al depozitului. 
 
Tabelul 3.9. Evolu�ia soldului unui depozit bancar cu dobând� compus� 

An 

Soldul 
depozitului 
la început 
de an 

( 0
iDep  ) 

[mii lei] 

Rata 
dobânzii 

( dob

iR ) 

[%/an] 

Dobând� (Di) [mii lei] 

Soldul depozitului la 

sfâr�it de an ( 1
iDep  )  

[mii lei] 

N+1 

200,00 5 
=×

100

5
200 10,00 

=+ 10200 210,00 



N+2 

210,00 5 
=×

100

5
210 10,50 

=+ 50,10210 220,50 

N+3 

220,50 5 
03,11

100

5
50,220 =×  

=+ 03,1150,220 231,53 
 
Dobânda compus� va fi reprezentat� de diferen�a dintre soldurile depozitului de la 
sfâr�itul �i de la începutul perioadei: 
 

20053,231 −=
c

iD = 31,53 mii lei 

 
Pentru plasamentele în ac�iuni veniturile ob�inute îmbrac� forma dividendelor sau a 
diferen�elor dintre pre�urile de vânzare �i cele de cump�rare. 
 
3.2.2. Previziunea veniturilor din vânzarea unor active fixe 

 
Pe parcursul fazei de exploatare o firm� poate realiza venituri vânzând diverse active fixe: 
terenuri, cl�diri, utilaje, mijloace de transport etc. (Titman et al., 2014). Astfel de 
opera�iuni au un caracter excep�ional �i pot fi ocazionate de modernizarea tehnologiilor 
sau de reducerea volumului activit��ii de produc�ie. 
Pentru previziunea unor astfel de venituri sunt utilizate diferite informa�ii: 

- valorile de inventar ale activelor vândute; 
- valorile de pia�� ale unor bunuri similare; 
- uzura fizic� �i moral� etc. (McMahon et al., 1993; Brigham & Ehrhardt, 2013). 

 

 

3.3. Aplica�ie rezolvat�: Previziunea veniturilor din vânz�ri 

pentru gama sortimental� a unei firme 
 
Un întreprinz�tor previzioneaz�, la sfâr�itul anului N, veniturile curente ale perioadei de 
exploatare care provin din vânzarea a trei sortimente de produs ( Prod.1., Prod. 2 �i Prod. 
3.). În acest demers, el dispune de urm�toarele informa�ii: 

- perioada de exploatare va fi cuprins� între mijlocul anului N+1�i sfâr�itul anului 
N+8; 

- valorile previzionate ale ratelor infla�iei �i volumului vânz�rilor sunt cele 
prezentate în Tabelul 3.10.; 

       -    pentru sfâr�itul anului N pre�urile celor trei sortimente de produs reprezint� : 420 
lei/buc pentru Prod.1., 480 lei/buc. pentru Prod. 2 �i 1020 lei/buc. pentru Prod. 3. 
 
Tabelul 3.10. Prognoze asupra evolu�iei ratei infla�iei �i a cererii pentru produsele firmei 

An 

Rata 
previzionat� a 

infla�iei ( iΠ̂ ) 

[%/an] 

Volum lunar 
vânz�ri sortiment  
Prod. 1     

( lun

vi
Q

,1ˆ ) [buc.] 

Volum lunar 
vânz�ri sortiment  
Prod. 2   

 ( lun

vi
Q

,2ˆ )  [buc.] 

Volum lunar 
vânz�ri sortiment  
Prod. 3    

( lun

vi
Q

,3ˆ )  [buc.]   



N+1 2,00 150 60 20 

N+2 2,00 150 60 20 

N+3 2,00 120 60 30 

N+4 2,50 120 60 30 

N+5 2,50 100 40 50 

N+6 3,00 100 40 50 

N+7 3,00 80 40 60 

N+8 2,50 80 40 60 
 
Rezolvare: Vom împ�r�i demersul de previziune în trei componente: 
a. anticiparea valorilor anuale ale volumului vânz�rilor; 
b. previziunea pre�urilor celor trei sortimente; 
c. calculul veniturilor din vânz�ri pentru ansamblul gamei sortimentale. 
 

a. Determinarea valorilor anuale ale volumului vânz�rilor 
 
Valorile anuale ale cantit��ilor vândute pot fi calculate prin formula (3.1.). În anul N+1 
sunt incluse în perioada de exploatare doar �ase luni în timp ce pentru ceilal�i ani sunt 
cuprinse toate cele dou�sprezece luni (Tabelul 3.11.). 
 
Tabelul 3.11.  Valori anuale ale volumului vânz�rilor celor trei sortimente 

An 

Volum 
lunar 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 1  

( lun

vi
Q

,1ˆ ) 

[buc.]         

Volum 
lunar 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 2  

( lun

vi
Q

,2ˆ )  

[buc.]         

Volum 
lunar 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 3       
[ buc.] 

Nr. luni 
ale 
perioadei 
de 
exploatare 

( l

iN ) 

Volum 
anual 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 1  

( an

vi
Q

,1ˆ )      

[ buc.] 

Volum 
anual 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 2   

( an

vi
Q

,2ˆ )      

[ buc.] 

Volum 
anual 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 3 

( an

vi
Q

,3ˆ )      

[ buc.] 
N+1 150 60 20 6 900 360 120 

N+2 150 60 20 12 1800 720 240 

N+3 120 60 30 12 1440 720 360 

N+4 120 60 30 12 1440 720 360 

N+5 100 40 50 12 1200 480 600 

N+6 100 40 50 12 1200 480 600 

N+7 80 40 60 12 960 480 720 

N+8 80 40 60 12 960 480 720 
 
b. Previziunea pre�urilor sortimentelor de produs 
 
Prin intermediul formulelor (3.2) �i (3.3.) sunt determinate valorile prognozate ale 
pre�urilor din etapa de exploatare. În Tabelul 3.12. sunt trecute rezultatele previziunii 
pentru pre�ul sortimentului Prod. 1. 
 



Tabelul 3.12. Valori previzionate ale pre�ului sortimentului Prod. 1 în perioada N+1 – 
N+8 
An Pre� prognozat 

pentru începutul 

anului ( 0
1Prˆ

iodp ) 

[lei/buc] 

Valorile 
prognozate ale 
ratei infla�iei 

( iΠ̂ ) [%/an] 

Pre� prognozat pentru 
sfâr�itul anului 

( 1
1Prˆ

iodp ) [lei/buc] 

Nivelul mediu 
prognozat al pre�ului  

( med

od i
p 1Prˆ ) [lei/buc] 

N+1 420,00 2,00 428,40 424,20 
N+2 428,40 2,00 436,97 432,68 
N+3 436,97 2,00 445,71 441,34 
N+4 445,71 2,50 456,85 451,28 
N+5 456,85 2,50 468,27 462,56 
N+6 468,27 3,00 482,32 475,30 
N+7 482,32 3,00 496,79 489,55 
N+8 496,79 2,50 509,21 503,00 
 
În Tabelul 3.13. este prezentat� evolu�ia pre�ului sortimentului Prod. 2 in cursul etapei de 
exploatare. 
 
Tabelul 3.13. Valori previzionate ale pre�ului sortimentului Prod. 2 în perioada N+1 – 
N+8 
An Pre� prognozat 

pentru începutul 

anului ( 0
2Prˆ

iodp ) 

[lei/buc] 

Valorile 
prognozate ale 
ratei infla�iei 

( iΠ̂ ) [%/an] 

Pre� prognozat pentru 
sfâr�itul anului 

( 1
2Prˆ

iodp ) [lei/buc] 

Nivelul mediu 
prognozat al pre�ului  

( med

od i
p 2Prˆ ) [lei/buc] 

N+1 480,00 2,00 489,60 484,80 
N+2 489,60 2,00 499,39 494,50 
N+3 499,39 2,00 509,38 504,39 
N+4 509,38 2,50 522,11 515,75 
N+5 522,11 2,50 535,17 528,64 
N+6 535,17 3,00 551,22 543,19 
N+7 551,22 3,00 567,76 559,49 
N+8 567,76 2,50 581,95 574,86 
 
Valorile previzionate ale pre�ului sortimentului Prod. 3 sunt prezentate în Tabelul 3.14.  
 
Tabelul 3.14. Valori previzionate ale pre�ului sortimentului Prod. 3 în perioada N+1 – 
N+8 
An Pre� prognozat 

pentru începutul 

anului ( 0
3Prˆ

iodp ) 

[lei/buc] 

Valorile 
prognozate ale 
ratei infla�iei 

( iΠ̂ ) [%/an] 

Pre� prognozat pentru 
sfâr�itul anului 

( 1
3Prˆ

iodp ) [lei/buc] 

Nivelul mediu 
prognozat al pre�ului  

( med

od i
p 3Prˆ ) [lei/buc] 

N+1 1020,00 2,00 1040,40 1030,20 
N+2 1040,40 2,00 1061,21 1050,80 
N+3 1061,21 2,00 1082,43 1071,82 



N+4 1082,43 2,50 1109,49 1095,96 
N+5 1109,49 2,50 1137,23 1123,36 
N+6 1137,23 3,00 1171,35 1154,29 
N+7 1171,35 3,00 1206,49 1188,92 
N+8 1206,49 2,50 1236,65 1221,57 
 
c. Previziunea veniturilor din vânz�ri 

 
Aplicând formula (3.5.), ajustat� pentru exprimarea în mii de lei,  sunt previzionate 
valorile cifrei de afaceri din perioada de exploatare (Tabelul 3.15). 
 
Tabelul 3.15. Venituri din vânz�ri în perioada N+1 – N+8 

An 

Volum 
anual 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 1  

( an

vi
Q

,1ˆ )      

[ buc.] 

Volum 
anual 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 2  

( an

vi
Q

,2ˆ )     

[ buc.] 

Volum 
anual 
vânz�ri 
sortiment  
Prod. 3 

( an

vi
Q

,3ˆ )      

[ buc.] 

Pre� 
mediu 
anual 
sort. 
Prod. 1 

( med

od i
p 1Prˆ ) 

[lei/buc.] 

Pre� 
mediu 
anual 
sort. 
Prod. 2 

( med

od i
p 2Prˆ ) 

[lei/buc.] 

Pre� 
mediu 
anual 
sort. 
Prod. 3 

( med

od i
p 3Prˆ ) 

[lei/buc.] 

Venituri 
din 
vânz�ri 
(CAg) 
 
[mii lei] 

N+1 900 360 120 424,20 484,80 1030,20 679,93 
N+2 1800 720 240 432,68 494,50 1050,80 1387,06 
N+3 1440 720 360 441,34 504,39 1071,82 1384,55 
N+4 1440 720 360 451,28 515,75 1095,96 1415,73 
N+5 1200 480 600 462,56 528,64 1123,36 1482,84 
N+6 1200 480 600 475,30 543,19 1154,29 1523,67 
N+7 960 480 720 489,55 559,49 1188,92 1594,55 
N+8 960 480 720 503,00 574,86 1221,57 1638,34 
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