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CAPITOLULI

ECHILIBRUL FINANCIAR - MASURA EFICIENTEI
ACTIVITATII ENTITATII ECONOMICE

1.1. Abordari conceptuale privind echilibrul financiar

Conceptul de echilibru financiar este frecvent utilizat in literatura de
specialitate economica, dar, din cauza schimbdrilor frecvente care apar in
activitatile financiare si economice, precum si in cele sociale, putem spune
ca nivelul de cunoastere si starea analizei acestui concept inregistreazi o
rata rapida de uzura morala.l

Intrebarile la care vom incerca si rispundem in acest subcapitol sunt:
De unde provine cuvantul ,echilibru” si in ce domenii este intalnit?; Cand
si-a facut aparitia conceptul de echilibru in analiza financiara?; Ce semnifici
echilibrul financiar la nivelul economiei nationale?; Ce se intelege prin
echilibru financiar la nivelul unei entitdti economice?; Definitii privind
echilibrul financiar al unei entititi economice intilnite in literatura de
specialitate si care este cea mai relevanta si cuprinzatoare?

Termenul de echilibru provine din limba latini de la cuvantul
»aequilibrium”, (astfel tradus ,aegus” inseamni egal; si ,libra” care
inseamnd balantd), desemnand egalitatea intre doud marimi misurabile si
vizeaza concordanta intre elementele interdependente si toate variabilele
activitatii sociale si economice.

Ca notiune generala, prin echilibru se intelege starea de cumpanire a
doud marimi una fata de cealaltd, iar prin echilibrare, actiunea de a aduce
sau de a mentine starea de cumpanire.2

! Miron, V.C.I. (2015), Financial position and its relevance to stakeholders, Annals of the
~Constantin Brancusi” University of Targu Jiu, Economy Series, Issue 2/2015, pp. 356-365.
2 Gheorghe, Ana (2001), Finantele si politicile financiare ale intreprinderilor, Editura
Economica, Bucuresti, p. 297.

9



Nicolae BALTES - Ruxandra Maria PAVEL (CONSTANTIN)

Tn diferite domenii ale stiintei, conceptul de echilibru are interpretari
specifice. Astfel, notiunea de echilibru a fost utilizata la inceputuri in
stiintele naturii si mai apoi In stiintele economice. In Enciclopedia Stiintelor
Naturii3 echilibrul este definit ca: ,stare macroscopici a sistemelor
materiale (corpuri capabile de transformari), ce se formeaza sub actiunea
reciproci a unor forte externe, respectiv interne, stare ce raimane invariabila
in timp” sau ca ,starea de repaus, stationard a unui corp, moment al
stabilititii sistemelor dinamice”.

in Dictionarul Enciclopedic, echilibrul economic este definit ca ,starea
de concordanti intre elementele interdependente si toate variabilele
necesare a fi corelate ale activitatii economice si sociale [...]. Rezulta dintr-un
sistem determinat de raporturi intre factori tehnici, economici si social-
politici, care asiguri stabilitatea preturilor prin corespondenta dintre cerere
si ofertd, dintre cheltuieli si venituri, dintre circulatia marfurilor si cea a
banilor, dintre dinamica locurilor de muncd, pe de o parte, si cresterea
numerici si pregitirea fortei de munci, pe de altd parte, echivalenta dintre
nivelul economiilor si cel al investitiilor.” 4

Revizuind conceptul si ideea de echilibru a unui sistem, in Dictionarul
Enciclopedic Matematic,5 este definit ca ,0 abilitate a unui sistem in miscare
care si se abati de la o anumitd miscare la variatii mici ale pozitiei initiale
de sistem intr-un fel sau altul.”®

Notiunea de echilibru este privitd ca o egalitate intre doud marimi
cuantificabile fiind utilizatd pentru desemnarea diferitelor stari la nivel
macroeconomic, mezoeconomic, cat si la nivelul microeconomic.

1. Echilibrul macroeconomic reprezint situatia spre care tind pietele
(bunurilor si serviciilor, monetara, financiara, a muncii, nationald etc.), in
virtutea realizirii corelatiilor dintre cererea agregata si oferta agregata.
Echilibrul macroeconomic are la bazia douid mari teorii, respectiv, teoria
clasica si neoclasica si teoria keynesiana.

3 Enciclopedia Stiintelor Naturii, (1997) vol. 2, p. 212.

4 ¥:*Djctionar Enciclopedic (1996), vol. II, Editura Enciclopedica, Bucuresti, p. 171.

5 #**Dictionarul Enciclopedic Matematic (1984).

6 Rymanov, Alexander (2014), Corporate Financial Stability and its Liquidity: How Strong is
the Connection?, Middle-East Journal of Scientific Research 20 (9), ISSN 1990-9233,
p. 1103.
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Intr-o societate, potrivit teoriei clasice si neoclasice, actioneaza
mecanisme elementare de schimb, iar productia nationald se stabileste
spontan, fiind necesar ca toti lucrétorii sa fie angajati si totodati toate
fondurile disponibile utilizate complet. Altfel spus, echilibrul economic se va
realiza in acel moment cand starea de ocupare a fortei de munci este totald,
la nivel national.

Teoria keynesiana, care propune si corecteazd anumite erori ale
teoriei clasice si neoclasice, ia In calcul mai multe variabile si mai putine
constante, fiind un model ce se bazeazi pe dinamica fluxurilor economice.
Astfel, .M. Keynes’ propune ecuatii de echilibru intre venit, consum,
investitii si economii.

Putem sintetiza ca echilibrul economic general reflecti starea de
concordanta relativa dintre diferitele laturi si procese ale activititii
economice, dintre efectele obtinute si eforturile depuse pe baza cirora se
asigura mentinerea si dezvoltarea unei entititi economice3.

Echilibrul economic general cuprinde mai multe forme, functie de
continut si de modul de exprimare (figura 1.1).

Echilibrul | | Echilibrul fortei de | | Echilibrul

material | | munca : . valoric
Echilibrul ' Echilibru Echilibrul

monetar | financiar | valutar

Sursd: prelucrare proprie autori
Figura 1.1: Continutul echilibrului economic general

7 Keynes, John Maynard (2008). The General Theory of Employment, Interest and Money.
Chapter 19.

8 Gheorghe, Ana (2001), Finantele si politicile financiare ale intreprinderilor, Editura
Economici, Bucuresti, p. 297.
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Echilibrul economic material arata starea de concordanta relativa Intre
cantitatea si calitatea productiei si necesitatea de consum final §i productie,
sub aspect cantitativ, structural si calitativ.

Echilibrul fortei de muncd presupune ca cererea sa fie egald cu oferta
de locuri de munca disponibile.

Echilibrul valoric presupune concordanta relativa intre diferitele
structuri valorice ale rezultatelor economice, intre acestea si eforturile
depuse. Din punct de vedere valoric, existd o multitudine de stari de
echilibru care pot fi investigate, ca de exemplu:

- echilibrul monetar presupune relatia dintre volumul de bunuri

economice si cantitatea de moneda existenta pe piatd;

- echilibrul financiar reflectd relatia dintre sursele si necesitdtile

financiare ale entitatilor economice;

- echilibrul valutar presupune relatia dintre incasdrile si platile in

valuta.

2. Echilibrul mezoeconomic este reprezentat de relatiilor dintre
economie si societate la un nivel intermediar intre spatiul macroeconomic
si spatiul microeconomic®.

Vorbim, asadar, despre echilibrul mezoeconomic cand studiem
echilibrul la nivel de sectoare de activitate economicd (primar, secundar,
tertiar), la ramurile activititii economice (industrie, agriculturd, transport,
unititile administrativ-teritoriale etc.), dar si referitor la grupuri de
persoane cum ar fi: sindicate, asociatii socioprofesionale etc.

3. Echilibrul microeconomic, potrivit profesorului Sichigea Nicolae,!?
este determinat de modul in care entitatea economica asigura utilizarea
fondurilor atrase in patrimoniu, dar, in acelasi timp, este condifionat si de
macrosistem. Macrosistemul fixeaza prin legiferarea sistemului de finantare
si de creditare al economiei nationale, posibilitatile normale, deci legale, de
procurare a fondurilor.

9 Coase, R.H. (1938), Some Notes on Monopoly Price, Rev. of Econ. Stud. Vol. 5, p. 17.

10 Sichigea, Nicolae (2016), Curs Modulul I: Politica si managementul financiar operativ al
firmei, Universitatea din Craiova, Facultatea de Economie si Administrarea Afacerilor,
Craiova, p. 18.
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Este de mentionat faptul ca echilibrul financiar este un fenomen adesea
analizat la nivelul macroeconomic sau chiar la nivel mondial.l! Ne vom
concentra, Insd, atentia asupra echilibrului financiar la nivelul entititilor
economice, un echilibru financiar sandtos avind consecinte pozitive asupra
echilibrului financiar la nivel macroeconomic. Studii relativ recente!2 au aritat
ca monitorizarea si asigurarea echilibrului financiar la nivel macroeconomic
poate conduce la o reducere a interventiilor asupra politicilor fiscale ale unei
tari, cu consecinte pozitive la nivel microeconomic.13

Echilibrul financiar microeconomic este o componenti dependenti a
echilibrului financiar macroeconomic, avind nsa trisituri proprii, reguli
proprii de stabilire si mentinere. Tinind seama de aceste aspecte, echilibrul
financiar al entitdtii economice este definit de Sichigea Nicolael* ca
reprezentand starea de corespondenti permanenti intre dimensiunea
nevoilor de resurse pentru asigurarea desfisurdrii normale a activititii si
posibilitatile de procurare ale acestora.

Importanta echilibrului financiar este evidentiata de citre Fr. Quesnay
in lucrarea ,Tabloul economic” incd din secolul al XVI-lea, comparind
circulatia sangelui si activitatea economici: un organism viu are nevoie de
circulatia sangelui pentru asigurarea vietii si a miscarii continue, la fel, -
pentru asigurarea si dezvoltarea relatiilor economice, o economie are
nevoie de fluxuri financiare reclamate pentru realizarea acestor obiectivels
(Ivanciu, N.V., 1995, p. 29).

Reflectiile asupra echilibrului financiar al unei entititi economice si
intrebarile referitoare la cea mai potriviti structurd financiard pentru o
entitate economica, au inceput dupa cel de-al II-lea Rizboi Mondial, fira insa

11 Georgescu, George (2013), The Global Financial Balance and Post-Crisis Sovereign Risk,
University Library of Munich, Germany, MPRA Paper no. 50772, pp. 1-20.

12 Gennaro, Zezza, (2009), Fiscal policy and the economics of financial balances, European
Journal of Economics and Economic Policies: Intervention, Edward Elgar Publishing,
vol. 6(2), pp. 289-310.

13 Miron, V.C.I. (2015), Financial position and its relevance to stakeholders, Annals of the
»Constantin Brancusi” University of Targu Jiu, Economy Series, Issue 2/2015, pp. 356-365.
14 Sichigea, Nicolae (2016), Curs Modulul I: Politica si managementul financiar operativ al
firmei, Universitatea din Craiova, Facultatea de Economie si Administrarea Afacerilor,
Craiova, p. 18.

15 Ivanciu, Nicolae-Valeanu (1995), Istoria gdndirii economice, Editura Didactici si
Pedagogica, Bucuresti, p. 29.

'
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a fi dezvoltat un model teoretic. Dupa anul 1970, au aparut in mod concret
teoriile privind echilibrul financiar al unei entitdti. Odata cu dezvoltarea
economiei si a finantelor si, prin urmare, a pietelor financiare, companiile au
inceput si aplice tehnici mult mai complexe de finantare. Astfel, conceptul
de echilibru financiar a trebuit sa fie modificat datoritd complexitatii de
finantare a afacerii moderne.

Conceptia patrimoniald a echilibrului financiar al unei companii, o
abordare dominanti a analizei financiare pina in anul 1970, se axeaza pe
confruntarea lichidititii activelor cu exigibilitatea datoriilor curente. Astfel,
din acest punct de vedere, echilibrul financiar al unei societdti este definit ca
fiind capacitatea sa de a-si indeplini obligatiile de subscriere cu active
lichide.16

Echilibrul economico-financiar implica influenta factorilor calitativi si
cantitativi asupra formdrii si utilizdrii resurselor si eficientei activitafii
entititii economice. Profesorul Mircea Muntean'’ ne prezinta schematic, in
cartea sa, structura echilibrului economico-financiar la nivelul unei entitati
economice, astfel:

gronsse=: e e e

Echilibrul economico - financiar |

S ——TYY .

| Echilibrul structural

eSS

R ey, = e L

m— IS \ mmam— ”_u
Echilibrul Fchilibrul Echilibl | | Echilibrul activitigi
| & compartimentelor

¢ cerere-ofertd i bugetar || financiar | | ooy

Echilibrul activitatii |
productie L
] £ |

e —— S e e TG

Sursd: prelucrare autori dupd Muntean Mircea, 2006, ,Analiza echilibrului economico
financiar al intreprinderilor comerciale”, Editura EduSoft, Bacdu, p. 41
Figura 1.2: Continutul echilibrului economico-financiar

16 Achim, Monica-Violeta, Pop, Finuta, Achim, Sorin (2008), The analysis of financial
equilibrium in the context of account globalization, Annals of University of Craiova -
Economic Sciences Series, 2008, vol. 1, issue 36, p. 228.

17 Muntean, Mircea (2006), Analiza echilibrului economico financiar al Intreprinderilor
comerciale, Editura EduSoft, Baciu, p. 41.
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Echilibrul functional este legat de concretizarea echilibrului
structural, fiind exprimat prin echilibrul dintre cerere si oferta, echilibrul
bugetar si echilibrul financiar.

- Echilibrul dintre cerere si ofertd este o forma a echilibrului
microeconomic intre cererea si oferta de bunuri si/sau servicii si
imbraca forma echilibrului economic material;

- Echilibrul bugetar se determina prin bugetul de venituri si cheltuieli
si evidentiaza modul de formare, utilizare si administrare a resurselor
financiare rezultate din activitatea desfasurati de entitatea
economica;

- Echilibrul financiar exprima modul de finantare a activitatii entitatii
economice pe baza corelatiilor rezultate din bilant.

Echilibrul structural prezinta relatiile dintre compartimentele care
contribuie la realizarea activitatii entitatii economice. Starea de echilibru
structural ,priveste raporturile interne ale utilizarii factorilor de productie
si este stabilita pe elementele echilibrului functional.”18

In ce priveste definitia echilibrului financiar, in literatura de speciali-
tate, sunt mai multe definitii. Danuletiu A.E.,1° defineste echilibrul financiar
prin existenta unor legaturi fiabile si puternice, reflectate printr-un sistem
de corelatii intre necesarul de resurse financiare (care rezulti din aplicarea
In practica a obiectivelor entititilor), precum si actiunile care sunt
considerate a fi eficiente si practice, in scopul de a obtine fondurile necesare,
cu costuri si riscuri minime.

Miron Vasile C.1.20 considera ca un echilibru financiar sinitos nu
trebuie privit strict prin existenta corelatiei intre necesarul si existentul de
resurse financiare, ci exista un echilibru financiar numai atunci cind aceasti
corelatie se exprima prin indicatori care se Incadreaza in limite normale.

8 Muntean, Mircea (2006), Analiza echilibrului economico financiar al intreprinderilor
comerciale, Editura EduSoft, Baciu, p. 40.

2 Danuletiu, Adina Elena (2006), Determinarea stdrii financiare a intreprinderii prin analiza
echilibrului financiar, p. 487.

20 Miron, V.C.I. (2015), Financial position and its relevance to stakeholders, Annals of the
»Constantin Brancusi” University of Targu Jiu, Economy Series, Issue 2/2015, pp. 356-365.
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Alti autori?! definesc echilibrul financiar prin capacitatea unei entitati
economice ‘de a face fatd in mod continuu obligatiilor fatd de creditori,
rezultate din activitatea desfasurati, in scopul evitarii riscului de insolventa.

Literatura de specialitate a consacrat ideea ca echilibrul financiar al
unei entititi este adecvat atunci cdnd actionarii si creditorii sunt remunerati
in strictd corelatie cu riscurile asumate.??

Ioan Aurel Giurgiu?3 consemneaza cd starea de echilibru financiar poate
fi definiti din doua puncte de vedere diferite, dar nu opuse. Astfel, echilibrul
financiar al companiei se poate aprecia prin corelatia dintre nevoile de capital
pe de o parte, si posibilitatea de a le obtine, pe de alta parte.

Esenta conceptului de echilibru financiar consta in existenta unei stari
de echilibru intre nevoile de resurse financiare si posibilitatile de procurare
ale acestora. Echilibrul financiar al companiei reflecta ,egalitatea care ar
trebui si prevaleze intre resursele si cerintele de resurse, si anume, intre
venituri si cheltuieli.”24

in termenii unei definitii financiare, echilibrul financiar reprezinta
egalitatea intre resursele financiare si mijloacele economice, utile pentru a
efectua operatiuni de afaceri si de marketing in termeni actuali si non-
curent.”?5

Pentru a putea aprecia echilibrul financiar, mai multe tipuri de
,egalititi” si ,corelatii” trebuie si fie luate in considerare, reflectate in
antiteza dintre sursele financiare si mijloacele economice necesare pentru a
desfisura activitatea de exploatare pe termen scurt si lung. Starea generald
de echilibru inseamna atat egalitati si inegalitati, fiecare cu o semnificatie
economica specifica.

21 Pociovalisteanu, D.M,, et. al. (2010), Aggregate Dimensions Used In Carrying Out The
Financial Balance Of The Economic Entity In Financial Vision, The Annals of the ,Stefan cel
Mare” University of Suceava. Fascicle of The Faculty of Economics and Public
Administration, Volume 10, Issue 1, pp. 125-134.

22 Charreaus, G., (2012), L' analyse financiére, article available at http://gerard.charreaux.
pagesperso-orange.fr/perso/articles/ANAF 187.pdf.

23 Giurgiu, Aurel-loan (1995), Mecanismul financiar al intreprinderii, Editura Dacia,
Cluj-Napoca, p. 89.

24 Onofrei, Mihaela (2004), The Company’s Finance, Economic Publishing House, Bucharest,
p- 246.

25 Mihai, Ioan (1999), Financial analysis, Mirton Publishing House, Timigoara, p. 89.
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Analiza si diagnosticul echilibrului financiar

Prin urmare, definitiile enumerate pot fi grupate in trei categorii:

1. Unii economisti considera echilibrul financiar ca reprezentind un
ansamblu de corelatii ce iau nastere intre resursele binesti, necesare
infaptuirii anumitor obiective si actiuni, pe de o parte, si posibilititile de
procurare a acestora, pe de alta parte.

2. O alta categorie considera echilibrul financiar ca reprezentind o
egalitate Intre doud categorii de marimi, apartinind sistemului financiar si
care se regdsesc intr-o interdependenta reciproca.

3. A treia categorie imbina cele doud definitii, considerand ca
echilibrul financiar exprima corelatiile dintre necesititile financiare si
sursele de acoperire ale acestora.

In aprecierea situatiei financiare, echilibrul financiar al entititilor
economice a fost si ramane o preocupare constanta a analistilor financiari,
cercetatorilor si utilizatorilor externi de informatii furnizate de situatiile
financiare anuale. Conceptul de echilibru financiar sugereazi ideea de
armonie intre componentele unui sistem, respectiv sursele de finantare ale
unei entitati economice si necesitatile lor de finantare.26

O situatie financiara buna se caracterizeaza prin capacitatea de a
mentine un nivel suficient de lichiditate In active pentru a asigura
solvabilitatea societatii. Acesta este considerentul pentru care una dintre
preocupdrile fundamentale ale managerului financiar este controlul asupra
echilibrului financiar al societétii.

Din punct de vedere economic, evaluarea echilibrului financiar este
legata de obiectivul principal, respectiv maximizarea valorii societatii.

Obiectivul principal al echilibrului financiar este de a analiza pe de o
parte, corelarea surselor financiare cu necesititile de finantare, iar, pe de
alta parte, asigurarea ca plitile se efectueazi din incasiri.2? Practic, starea
de echilibru financiar este doar o tendintd, entititile economice
confruntandu-se, adesea, cu starea de dezechilibru financiar.

26 Baltes, Nicolae, Pavel, Ruxandra Maria (2016), Study on appreciation of financial
equilibrium in thecompanies listed on the Bucharest Stock Exchange, 23rd International
EconomicConference - IECS 2016, ,The Competitive Economicand Social Environment of
the International Market”, Universitatea ,Lucian Blaga” din Sibiu.

27 Miculeac, E.M. (2004), Necesitatea si rolul asigurdrii echilibrului financiar, Editura Dacia
Europa Nova, Lugoj, p. 109.
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In lucrarea ,Fondements de gestion financiére-Manuel et Applications”,
autorii Corhay si Mbangala?8 evidentiaza necesitatea echilibrului financiar,
bazandu-se pe principiul conform ciruia investitia pe termen lung a
companiilor ar trebui si fie finantata din sursele cu caracter permanent.

Avand in vedere evolutia normalizirii in domeniul contabilitatii in
Romania, putem distinge doua metode de abordare a echilibrului financiar
al entitatilor economice?°.

Metoda traditionald existenta pand in anul 1999, bazata pe formatul pe
orizontali a bilantului si centratd pe asigurarea unui echilibru financiar pe
termen mediu si lung, determinat prin volumul activitdtii exploatare,
finantare si investitii.

Metoda modernd, aparutd dupd anul 1999, in contextul cerut de
IAS/IFRS, bazatd pe formatul vertical al bilantului contabil si care ofera
informatii, in primul rand pentru elaborarea politicilor privind activitatea
de exploatare. Politicile si strategiile privind activitatea financiara si de
investitii se dezvoltd numai dupa ce acestea au fost solutionate cu privire la
activitatea curenti. In noua viziune dati de IAS/IFRS, aprecierea stdrii de
echilibru financiar la nivel patrimonial se realizeaza prin calculul fondului
de rulment.

Principalele reguli ale echilibrului financiar3?, caracteristice unei
politici financiare moderate, constau in corelarea in timp a lichiditatii
activelor si exigibilitatii pasivelor, astfel:

- pentru asigurarea echilibrului financiar pe termen lung, activele

imobilizate trebuie sa fie finantate din capitalurile permanente;

- echilibrul financiar pe termen scurt se asigura atunci cand activele

curente sunt finantate din datoriile curente.

28 Corhay, Albert, Mbangala, Mapapa (2007), Fondements de gestion financiére-Manuel et
Applications. Editions de 1'Université de Liege, p. 195.

29 Achim, Monica-Violeta, Pop, Finuja, Achim, Sorin (2008), The analysis of financial
equilibrium in the context of account globalization, Annals of University of Craiova -
Economic Sciences Series, 2008, vol. 1, issue 36, p. 230.

30 Petcu, Monica (2009), Analiza econdémico financiard a intreprinderii: probleme, aborddri,
metode, aplicatii, Editia a 2-a revizuitd, Editura Economica, Bucuresti, p. 437.
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