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Adnotare: Determinarea necesarului de capital este o procedurda de dimensionare a
acestuia pe o perioada determinata de timp in scopul desfasurarii eficiente a activitatii entitatii. O
supraevaluare a necesarului genereaza costuri suplimentare exprimate in dobdnzi, comisioane,
penalitati, dar si un circuit mai lent cu influenta negativa asupra rezultatului final. Subevaluarea
acestuia presupune pierderi in urma intreruperii activitatii, cauzata de lipsa capitalului, dar si de
costuri suplimentare de la aprovizionarea in regim de urgenta. Reiesind din aceasta, autorii in
prezentul articol au pus accent pe studierea esentei de capital ca categorie economicad, trecerea in
revista a diferitor abordari si clasificari expuse in lucrarile savantilor din tara si din strainatate in
vederea stabilirii corecte si argumentate a mecanismului si necesarului de finantare a entitatilor.

Annotation: Determining the capital requirement is a procedure for sizing it for a
determined period of time in order to efficiently carry out the activity of the entity. An overvaluation
of the requirement generates additional costs in interest, commissions, penalties, but also a slower
circuit with negative influence on the final result. Underestimating the loss is due to loss of business
due to lack of capital, as well as additional costs of emergency supplies. Based on this, the authors
in this article emphasized the study of the capital essence as an economic category, the review of
the different approaches and classifications exhibited in the works of the scholars from the country
and abroad in order to establish correctly and reasonably the mechanism and the necessity to
finance entities.

Cuvinte-cheie: capital, clasificare, concept, mecanism de finantare, mod de utilizare, sursa
de provenienta.

Keywords: capital, classification, concept, financing mechanism, mode of use, source of
origin.

Introducere

Elaborarea strategiilor de finanfare si atragere a capitalului, cunoasterea alternativelor
posibile si obtinerea finantarii reprezinta obiective vitale pentru succesul si asigurarea principiului
de continuitate a activitatii pentru majoritatea entitatilor. Determinarea necesarului de capital este o
procedurd de dimensionare a acestuia pe o perioadd determinatd de timp in scopul desfasurarii
eficiente a activitatii entitatii. O supraevaluare a necesarului genereaza costuri suplimentare
exprimate In dobanzi, comisioane, penalitdti, dar si un circuit mai lent cu influenta negativa asupra
rezultatului final. Subevaluarea acestuia presupune pierderi in urma Intreruperii activitatii, cauzata
de lipsa capitalului, dar si de costuri suplimentare de la aprovizionarea in regim de urgenta.
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Material si metoda

Drept suport metodologic al investigatiilor in domeniu a servit metoda universala de
cercetare a materiei, fenomenelor si proceselor, adicd metoda dialectici a cunoasterii cu
componentele ei inalienabile: analiza, sinteza, inductia si deductia, precum si metodele inerente
disciplinelor economice: observarea, compararea, selectarea etc. Totodata, pornind de la specificul
temei de cercetare, preponderent s-a apelat la diverse concepte teoretice si abordari ale savantilor
din tara si din strainatate.

Rezultate si discutii

Elaborarea strategiilor de finantare si atragere a capitalului, cunoasterea alternativelor
posibile si obtinerea finantarii reprezinta obiective vitale pentru succesul si asigurarea principiului
de continuitate a activitdtii pentru majoritatea entitatilor. Ca notiune economica, finantarea in
literatura economica de specialitate are diverse abordari: in sens larg si restrans [2, p. 180; 1, p.
211]. Indiferent de modul de abordare orice finantare poate fi realizatd doar prin-un mecanism de
finantare distinct. Acesta la randul sdu reprezintd un ansamblu de metode si instrumente de naturad
financiard, organizate in baza legislatiei financiare si aplicate n practicd, de organele cu functii in
domeniul finantelor, pentru influentarea proceselor social-economice [4, p.6]. Totodata, trebuie sa
mentiondm ca orice mecanism financiar functioneazd numai in anumite conditii, intr-un anumit
cadru sau sistem prin care se asigurd punerea la dispozitia unei institutii, organizatii sau
intreprinderi a unor fonduri necesare pentru realizarea unor obiective economice [7, p.128].

Cert este faptul ca orice finantare deriva direct din obiectivele entitatii, apartenenta ramurala
si domeniul de activitate care, in fine, se evidentiazd prin necesitatile de mijloace pecuniare si
destinatia finantarilor. Principalele necesitati si destinatii ale finantarilor, in opinia autorilor este
redatd foarte reusit in lucrarea savantului roman Nicolescu O. [8, p.293-294], care reuseste sa le
structureze prin prisma scopului utilizarii resurselor financiare §i etapei lansarii activitatii si
functionarii entitatii. Astfel, putem conchide ca atragerea capitalului pentru acoperirea necesitatilor
de finantare este foarte Tnsemnata pentru entitate la orice faza a procesului de productie, indiferent
de faptul daca aceasta este profitabila sau nu, se afld in crestere sau declin. Totodata, la
determinarea necesitdtilor de finantare a oricarei Intreprinderi este necesar de tinut cont de un set de
cerinte.

Identificarea tuturor necesitatilor de finantare a entitatii

) Divizarea necesitatilor de finantare In imperative si optionale

Dimensionarea riguroasa a sumelor necesare pentru satisfacerea fiecarei necesitati

Stabilirea perioadelor in care necesitdtile de disponibilitati trebuie si pot fi
satisfacute

Determinarea necesitdtilor care pot fi finantate din surse proprii

) Stabilirea necesitatilor de finantare externd a entitatii pe termen mediu si lung

Figura 1. Principale cerintele pentru determinarea necesitatilor de finantare a entitatii
[elaborat de autori]
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Daca aceste cerinte sunt respectate de Intreprinzator, atunci el poate obtine finantari distincte
si in conditii mai avantajoase. Totodata, aceasta ii permite sa majoreze valoarea entitatii ca urmare a
identificarii celor mai ieftine finantari in vederea asigurdrii unui cost minim al capitalului, a
ritmicitatii procesului de productie prin furnizarea acestor resurse la momentul potrivit si stabilirea
unui raport optim dintre sursele proprii si cele imprumutate, dintre sursele curente si cele pe termen
lung. Determinarea necesarului de capital este o procedura de dimensionare a acestuia pe o perioada
determinatd de timp in scopul desfasurdrii eficiente a activitatii. O supraevaluare a necesarului
genereaza costuri suplimentare exprimate in dobanzi, comisioane, penalitati, dar si un circuit mai
lent cu influentd negativa asupra rezultatului final. Subevaluarea acestuia presupune pierderi in
urma Intreruperii activitdtii, cauzatd de lipsa capitalului, dar si de costuri suplimentare de la
aprovizionarea in regim de urgenta. Stabilirea corectd a necesarului de finantare permite
intreprinderii sa selecteze mai usor sursa de finantare si sa suporte costuri minime pentru obtinerea
lor.

O viziune concisa asupra necesitatilor de finantare este elucidatd de catre savantul roman
Sasu C., care oferd atentie necesitatii de capital doar la etapa de lansare a unei noi entitati cu
divizarea in doua categorii de capital distincte (Figura 2).

Y
. « Investitia care se face Tnainte de inceperea businessului si care
Capitalul . . o - . . >,
necesar include diverse cheltuieli de pregdtire a afacerii care sunt destinate
recatirii construirii, renovarii sau Inchirierii cladirii, cumpararii
pregatiri echipamentelor, utilajelor si masinilor complexe, a unor stocuri si
afacerii . . >
obiecte de inventar etc.
\_
- ‘

Capitalul « Consumul de mijloace pecuniare care se fac cu putin timp inainte
de incepere de inceperea afacerii, in timpul lansarii afacerii si imediat dupa
a activitatii initierea ei

\

Figura 2. Divizarea capitalului dupd necesitatea initiala [9, p. 155-156]

La capitolul definirii necesitatilor de finantare, in literatura de specialitate sunt utilizati o
multitudine de termeni (de exemplu: ,,nevoie de finantare”, ,,necesitate financiard”, ,,necesitate de
fonduri de finantare”, ,,necesitate de capital de finantare”), care in sensul larg al cuvantului
reprezintd de fapt niste sinonime. In viziunea autorilor, cea mai reusita este totusi notiunea clasica
de ,,capital”.

In asertiunea sa conceptul de capital are mai multe sensuri, iar primele definiri fundamentale
apar in secolul al XVIII-lea in teoriile economisti fiziocrati care au fost apoi dezvoltate de
economistii englezi Adam Smith si David Ricardo. Astfel, in rezultatul studiilor respective a aparut
teoria clasica a capitalului (naturalistd), conform careia, capitalul reprezinta un stoc de valori create
prin munca. O parte a capitalului constituie bunuri destinate pentru consumul curent al muncitorilor
angajati in producerea de bunuri pentru un consum viitor. O altd parte a capitalului constituie bunuri
rezultate din productie si care sunt folosite pentru producerea altor bunuri economice ce pot genera
venituri viitoare. Utilizarea capitalului creste productivitatea fortei de munca astfel, facand posibila
crearea unor surplusuri ce depasesc necesitatile de existentd a fortei de munca. Acest surplus
constituie dobanda sau profitul platit capitalului. Dobéanda si profiturile devin plusvalori la capital
atunci cand sunt din nou investite in producere.
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Teoria clasica asupra capitalului a fost acceptatd si de economistii-socialisti germani in
frunte cu Karl Marx (in lucrarea sa “Capitalul” (1867-1895), dar cu o importanta conditie - capitalul
reprezintd doar bunurile productive care aduc venituri, indiferent de eforturile proprietarului.
Uneltele meseriasului si lotul de pamant al unui mic fermier nu sunt considerate capital, in acest
sens. Socialistii erau de parerea ca capitalul devine o fortd importanta in societate, atunci cand o
mica parte a populatiei, capitalistii, sunt proprietari ai mijloacelor de productie si o altd parte a
populatiei, muncitorii, obtin minimul de existentd ca recompensd a utilizarii mijloacelor de
productie in folosul proprietarilor.

La acest capitol, savantii englezi Nassau William Senior §i John Stuart Mill, publica un
studiu in care se aratd nesatisfacuti de teoria clasicad a capitalului, 1n special din cauza acomodarii
atat de usoare a acesteia la aspiratiile socialiste. Pentru a o substitui, economistii In cauza au inaintat
o teorie psihologicd a capitalului, bazatd pe cercetari sistemice ale motivelor de economisire sau
abstinenta. Abstinenta [1, p. 9] inseamna sacrificarea unor consumuri individuale curente si
orientarea unei parti mai mare de venit spre sporirea capitalului cu scopul de a extinde productia de
bunuri economice viitoare. Teoria abstinentei a fost consideratd baza genezei si a acumularii de
capital. Presupunand ca, pe termen lung, fluxul de bunuri de consum trebuie sa creasca, abstinenta
poate fi privita ca sacrificarea unor consumuri curente in favoarea viitoarelor cresteri ale resurselor
de capital, pentru a largi productia si consumul in viitor. Prin urmare, doar munca fizica justifica
salariul, abstinenta justifica dobanda si profitul.

In vederea ajustirii teoriei abstinentei, savantul austriac Eugen Bohm-Bawerk, economistul
englez Alfred Marshall si altii au Tncercat sd combine aceasta teorie cu cea clasica a capitalului [3,
p. 74-75]. In acest sens ei au sustinut teoria abstinentei, precum ci perspectiva recompensei viitoare
stimuleaza persoanele sd se abtind de la consum si de a utiliza o parte a veniturilor sale la
promovarea producerii, dar precizdnd ca sumele de recompensa depind de castigurile
productivitatii, rezultate din cresteri de capital in procesul de producere (in corespundere cu teoria
clasicd). Aceasta teorie a primit denumirea de teoria eclecticd a capitalului (care alege cel mai bun
din diverse sisteme de gindire), iar printre primii cercetatori care au contribuit la perfectionarea ei
este economistul american Irving Fisher.

Aceastd teorie, din cauza ca nu putea explica discrepanta dintre banii economisiti si capitalul
format, a fost respinsa cu desavarsire in anul 1936 de catre economistul englez John Keynes [5]. Cu
toate cd, in conformitate cu teoria eclectica si, desigur, cu toate teoriile anterioare ale capitalului,
economiile trebuie sa fie intotdeauna egale cu investitiile, Keynes a aratat ca decizia de investitie in
bunuri (capital) este destul de diferitd fata de cea de economisire.

Daca investitia devine nepromitatoare de profit, economiile deja pot continua cu aproximatie
aceeasi tendintd, Tnsa o preferintd de lichiditate dura va promova persoanele, businessul si bancile
sd-si rezerve economiile in loc sd le investeasca. Predominarea preferintelor de lichiditati cauzeaza
somajul capitalului care, la rindul sau, rezulta in somajul fortei de munca. Astfel, ansamblul tuturor
bunurilor utile intr-un fel sau altul productiei primeste de la John Keynes denumirea de capital-
echipament.

De mentionat ca conceptul de capital este foarte amplu si deschis, cu foarte multe abordari si
notiuni derivate. De exemplu, la capitolul abordarilor enuntdm definifia originald atribuita
capitalului de catre:

— Scarborough N.M. si Zimmer T.M.: ,,capitalul este o bogatie folositd sub orice forma
pentru producerea unei avutii mai mari a firmei” [10, p. 204];

— Dobrota N.: ,,capitalul reprezintd un stoc de valori sau de active (bunuri) care, intrate in
circuitul economic, pot genera venituri posesorilor lor” [1, p. 85-86];
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— Levente K.: ,capitalul reprezintd totalitatea bunurilor economice acumulate si
reproductibile care, prin asociere cu ceilalti factori de productie, participa la producerea de noi
bunuri in scopul obtinerii profitului” [6, p. 15-35].

Totodata, in literatura de specialitate ca urmare a unui sir de clasificari foarte variate ale
capitalului si care au la baza diverse criterii apar o multitudine de notiuni derivate (Figura 3).

capital
subscris

capital
banesc

capital
nominal

capital
permanent

Notiuni derivate
ale capitalului

capital
tehnic

capital
imprumutat

capital
contabil

capital
propriu

capital
constant

capital
financiar,

capital
variabil

capital
monopolist

Figura 3. Notiuni derivate ale capitalului [elaborat de autori]

In urma studierii abordarilor si clasificarilor diferitor economisti autohtoni si din striinitate,
autorii considera ca cea mai relevantd si nu in ultimul rand, modesta este clasificarea capitalului
conform conceptului juridico-economic al patrimoniului entitatii. Aceastd legdturd reciproca
permite a determina patrimoniul entitdtii ca un complex de mijloace economice care au valoare (pe
de o parte), iar drepturile si obligatiile — ca relatii aparute la procurarea acestora (pe cealalta parte).
Astfel, putem prezenta capitalul dublu: dupa modul de utilizare si totodatd, dupd sursa de
provenienta (Figura 4).

Capitalul
entitatii

dupa modul | | |dupd sursa de
de utilizare provenientd

fix circulant propriu imprumutat

Figura 4. Clasificarea capitalului conform conceptului juridico-economic al patrimoniului
[elaborat de autori]
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Generalizand cele expuse mai sus, putem conchide ca finantarea entitatii poate fi tratatd ca o
actiune de materializare a unor necesitafi vitale activitatii, ce se reflectd in capital ca fortd de
productie (in diverse categorii de active in viziune contabild), cu suportul unor disponibilizari de
surse financiare la termen (fonduri) atrase atat din interiorul, cat si din exteriorul intreprinderii sau,
altfel spus, o materializare in baza legilor economice a unor capitaluri virtuale (pasivele
intreprinderii) in capitaluri - factori de productie.

Principiul fundamental, care trebuie sd stea la baza deciziei de finantare, este gasirea unei
combinatii optime intre sursa de finantare, modul de utilizare a mijloacelor banesti si modul in care
afacerea va crea avantaje economice viitoare, capabile sd permitd rambursarea capitalului
imprumutat sau remunerarea fondatorilor. Determinarea structurii financiare a Iintreprinderii
presupune studierea influentei a doud variabile principale: gradul de risc si rata de rentabilitate.
Astfel, atata timp cat rentabilitatea ansamblului de mijloace mobilizate de entitate este superioara
costului capitalului imprumutat, utilizarea unei ponderi mari a imprumuturilor creste gradul de risc
al entitatii, dar duce la sporirea profiturilor viitoare, fapt care creeaza interes proprietarilor de a
maximiza ponderea capitalului imprumutat in structura financiara, iar capitalul propriu, astfel,
eliberat sa fie alocat pentru plasamente mai profitabile. $i invers: renuntarea la Tmprumuturi face ca
entitatea sa aiba un grad de risc minim, insa in acest caz se vor pierde profituri importante, datorita
limitérii volumului de afaceri.

Concluzii

Generalizarea abordarilor si clasificarilor diferitor savanti din tard si peste hotare, clasici si
contemporani permite sa afirmam ca clasificarea capitalului conform conceptului juridico-economic
al patrimoniului entitatii (legatura reciprocd, reprezentarea dubld) este una din cele mai relevante si
modeste. Aceastd, la randul sdu permite tratarea finantarii entitdtii ca o actiune de materializare a
unor necesitafi vitale activitatii, ce se reflecta in capital ca forta de productie (in diverse categorii de
active in viziune contabild), cu suportul unor disponibilizari de surse financiare la termen (fonduri)
atrase atat din interiorul, cat si din exteriorul intreprinderii sau, altfel spus, o materializare in baza
legilor economice a unor capitaluri virtuale (pasivele intreprinderii) in capitaluri - factori de
productie.
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