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PREZENTAREA CURSULUI

Cursul FINANTE MANAGERIALE ORIENTATE PE PROIECTE, a fost
introdus in ultimii ani sub aceasta denumire in planul de fnvatamant al
programului de studii Master Administrarea si Auditul Proiectelor de
Afaceri anul I la Facultatea de Stiinte Economice din cadrul Universitatii
“OVIDIUS” din Constanta. Motivatia a fost legata de nevoia de a integra
finantele In problematica proiectelor si a facilita asimilarea finantelor
manageriale de tip corporativ (finante corporative) de catre studentii unui
master profesional care nu au neaparat de studii licentd in domeniul
economic si financiar. Rezultatele dupa doi ani sunt pozitive si confirma
intelegerea faptului ca partea economico-financiara a proiectelor este
integrata organizational asa cum managementul financiar al proiectelor
este inglobat managementului financiar corporativ. Mai precis, avem in
vedere abordarea corporativa privind managementul managementului de
proiecte, asa cum se va vedea din partea a doua a lucrarii.

In prima parte, cursul universitar Finante manageriale orientate pe
proiecte prezinta finantarea proiectelor valorificind o tema specifica in
finante, si anume, decizia de investitii si respectiv, decizia de finantare.
In cadrul acestor decizii, remunerarea investitiei si costurile finantirii au
un rol determinant. Astfel, se pune in discutie selectia proiectelor de
investitii la nivel de intreprindere si decizia de finantare a proiectelor
profitabile si durabile. Se prezinta motivatia economica a unor proiecte de
tip financiar precum, fuziunile si achizitiile corporative.

In a doua parte, se prezintd aspecte financiare privind organizatiile
orientate pe proiecte. Organizatiile cu scop lucrativ (intreprinderile/
companiile orientate pe proiecte), pot reprezenta baza de analiza si
interpretare a integrarii finantelor manageriale si corporative in
problematica managementului proiectelor, cu atat mai mult, cu cat,
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managementul proiectelor este legat intrinsec de managementul
corporativ, atunci cand corporatia dezvolta proiecte proprii sau pentru
clienti. Se prezinta aspecte privind proiecte orientate catre piata si factorii
de succes in implementarea proiectelor si post-implementare.

Mentionam faptul ca acest curs universitar valorifica si chiar preia o
serie de aspecte din lucrarile publicate anterior de autor, atat pe tema
finantelor manageriale, cat si pe tema proiectelor

Pentru editia a II-a a acestui curs am dezvoltat intre altele, tema
selectiei proiectelor de investitii in vederea finantarii (pp.67-71), tema
organizatiilor orientate pe proiecte (pp.113-127) si tema controlului intern
al proiectelor din perspectiva schimbarilor si a activitatilor creative
(pp-160-172).

Uram succes studentilor nostri in demersul lor de formare ca
specialisti in managementul proiectelor, cu mentiunea ca orice sugestie de
imbunatatire a materialului pe aceasta tema este apreciata si binevenita.
Drept pentru care, multumim anticipat!

Constanta, mai 2024
Prof. univ. dr. Elena A.DOBRE

1A se vedea: Dobre E., Munteanu I, (2004). Finantele Intreprinderii, Editura Muntenia, Constanta; Dobre, E.
(2007). Finantarea proiectelor economice, Editura Ovidius University Press, Constanta; Dobre, E. (2007).
Controlul si auditul proiectelor, Editura Economicd, Bucuresti; Dobre, E. (2007). Control of Projects- a Cybernetic
Control. Journal Of Applied Qantitative Methods (JAQM) [online], vol. 2, issue 3, pp. 320-327.
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Capitolul 1

FINANTE SI MANAGEMENT FINANCIAR

1.1. Finante publice si Finante private

Finantele sunt relatii economice in forma baneasca si se manifesta in
procesul repartitiei produsului social si venitului national. Notiunea de
finante provine de la expresia latineasca finis, ce se traduce prin a termina,
a Incheia un diferend, o actiune judiciara in legatura cu o plata. De la aceste
cuvinte s-a format financia sau financia pecuniaria, adica plata in bani.
Se crede ca din aceste cuvinte latinesti s-a nascut notiunea finance folosita
in Franta secolele XV-XVI, care avea mai multe Intelesuri si anume: sume de
bani, resurse banesti, venit al statului, iar les finances echivala cu gospodaria
publica, patrimoniul statului, iar mai tarziu, impozitele datorate statului.

Continutul social, economic si juridic al relatiilor financiare, functiile
si importanta lor sunt cateva din problemele fundamentale ale stiintei
dreptului financiar. Finantele interfereaza cu mai multe discipline precum
dreptul, contabilitatea, economia si chiar cu politica.

Notiunile de finante publice si finante private sunt indispensabile
situatiei din tarile cu economie de piatd, in care cea mai mare parte a
mijloacelor de productie se afld in proprietate privata, fapt care face
posibila realizarea unei delimitari nete intre sectorul public si cel privat.

Finantele publice sunt asociate intotdeauna cu rolul si sarcinile
statului si unitatile administrativ-teritoriale ale acestuia, cu administratia
publica centrala si locala, cu veniturile si cheltuielile bugetare, cu
imprumuturile publice si datoria publica. Functiile finantelor publice
(de repartitie si de control), deriva din manifestarea continutului si
destinatiei lor in mobilizarea resurselor si formarea fondurilor banesti la
dispozitia statului, iar pe de alta parte, din distribuirea fondurilor devenite
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publice catre nevoile publice ale comunitatii. Rolul finantelor publice se
manifesta in principal in doua directii: (i) In redistribuirea produsului intern
brut; (ii) in interventia statului pentru reglarea vietii economico-social

Finantele private sunt asociate Intotdeauna cu activitatile financiare
ale intreprinderilor economice, ale bancilor si societatilor de asigurari
private, in legatura cu resursele si necesitatile acestora, imprumuturile
primite sau acordate, creantele de incasat si obligatiile de plata, asigurarile
si reasigurarile de bunuri, persoane si raspundere civila.

Finantele publice se aseamana cu cele private cel putin sub doua
aspecte: (i) ambele opereaza cu categorii financiare de baza: moneds,
credit, bani; (ii) ambele se confrunta cu probleme de echilibru financiar,
sau chiar cu lipsa de resurse financiare.

In economie, tranzactiile au cel putin doua parti (Ib. Eng. two-sided
transaction) si presupun livrare-decontare, indatorare-platd, creanta-
incasare, credit-rambursare, asigurare-despagubire.

Finantele reprezinta contrapartida prin care functioneaza raporturile
de drept comercial, de drept material fiscal, raporturile de munca si
asigurari. Finantele ofera stabilitate si flexibilitate atat pentru agentii
economici, cat si pentru organizatiile nonprofit, astfel incat sa fie capabili
sa produca bunuri si servicii pentru a raspunde cerintelor pietei.

In epoca modern3, activititile comerciale legate direct de realizarea
profitului au nevoie de finantare si, la randul sau, profitul poate fi investit.
Obtinerea profitului si maximizarea averii actionarilor reprezinta scopul
principal al oricarui tip de activitate economica (cu scop lucrativ).

Finantele entitatilor economice pot fi definite ca fiind acele activitati
care sunt in stransa legatura cu procurarea fondurilor de capital necesare
pentru a satisface nevoile financiare si de a Indeplini obiectivele entitatilor
respective. Astfel, finantarea afacerilor poate fi definitd pe larg ca
activitatea de planificare, administrare si control al fondurilor atrase de o
entitate economica.

In prezent, finantarea entitatilor economice constituie o preocupare
legatd de bugetare, prognoza financiara, managementul numeralului,
administrarea creditelor, analiza investitiilor si atragerea de noi fonduri,
totul cu scopul de a realiza o afacere destinata necesitatilor oamenilor in

2Dobre E., Dobrescu 0., Munteanu 1., (2005).FINANTE PUBLICE Notiuni de bazd, studii de caz si teste grild, Editura
MUNTENIA Constanta, p. 16.
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care atat clientii, cat si entitatea economica sa castige. Toate aceste
elemente reprezinta concepte ale managementului financiar, pe care le
vom explica si analiza.

Conceptul finante se refera la creatia, managementul si studiul
surselor banesti si a investitiilor ca alocari de surse banesti. Termenul este
folosit si pentru a desemna sistemul financiar in general. Finantele se

grupeaza in:
(i) finante private (corporative si manageriale (finantele intre-
prinderii);

(ii) finante publice/guvernamentale.

Finantele corporative se refera la urmatoarele aspecte:

(i) sursele de finantare si la structura capitalurilor corporatiilor ca
forma de organizare a afacerilor;

(ii) actiunile pe care managerii le intreprind pentru a creste
valoarea companiei in interesul actionariatului;

(iii) instrumentele utilizate si analizele efectuate pentru alocarea
resurselor financiare.

Resursele financiare pe termen scurt sunt numite capital de lucru si
au drept corespondent sau echivalent in activele circulante ale companiei
(numerar, stocuri si debitori).

Resursele financiare pe termen lung sunt numitecapital permanent si
au drept corespondent sau echivalent in activele imobilizate ale companiei
(active fixe tangibile si intangibile).

Pe termen lung, finantele corporative implica, echilibrul intre riscuri si
profitabilitate in demersul de maximizare a activelor entitatii, a veniturilor
si a cash-flow-ului aferent, a valorii capitalurilor.

Se contureaza astfel trei domenii majore de alocare a resurselor prin
capital:

(i) Politica de investitii prin bugetarea sau planificarea capitalului
(pentru selectarea proiectelor de investitii considerate fezabile
spre a fi finantate);

(ii) Politica de dividende (utilizarea excesului de capital propriu
pentru remunerarea actionariatului;

(iii) Politica de finantare, care indica unde si cum se vor utiliza
fondurile primite ca finantare (majorare de capital, credite etc.)

11
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Cele mai recente creatii financiare se refera la investitiile bancare si
tranzactiile cu instrumente financiare primare si derivate (Ib En. securities
trading). Este situatia in care capitalul dezvolta mai departe, generic spus,
datorii comprimate sub forma obligatiunilor corporative, capitalului
propriu (Ib. En. equity) sau, capital investit In pachete de actiuni listate la
bursele de valori (lb. En. listed shares).

Instrumentele financiare derivate se emit pe baza instrumentelor
primare ca active suport, de exemplu: obligatiunile ipotecare (Ib. En. MBS
mortgage backed securities) emise de bancile ipotecare si care au la baza ca
active primare portofoliile de credite ipotecare ce le garanteaza sau
contractele options si futures pe actiuni sau obligatiuni corporative.

Totusi, termenul de finante corporative este diferit de finantele
manageriale, care studiaza managementul financiar al tuturor firmelor/
companiilor, in conditiile in care corporatiile luate separat ca cel mai
important concept in studiul finantelor corporative, fiind folosit in
problemele financiare ale tuturor categoriilor de firm

Mai mult, desi managementul financiar se suprapune cu functia finan-
ciara in profesia contabild, contabilitatea financiara inseamna raportarea
financiara istorica, unde managementul financiar se refera la cresterea
valorii companiei in favoarea actionarilor si cresterea ratei de recuperare a
investitiilor (Ib. En. rate of return on the investment). In acest context,
managementul riscurilor financiare, se refera la protectia valorii
economice a firmei, utilizand instrumente financiare pentru a gestiona
expunerea la risc, in special riscul de credit si riscul de piata (riscuri ce
apar adesea din structura de finantare a firmei).

Un aspect important este acela ca orice tranzactie este definita de
doua fatete (Ib En. two sided) ceea ce presupune livrare-decontare.

Partea financiara a oricarei tranzactii este asociata de reguld, cu
decontarea, dar si livrarea prezinta componente financiare precum pretul
unitar si valoarea totala (cu sau fara impozite indirecte).

Dar notiunea de finante se refera in primul rand la determinarea
valorii si la ce trebuie facut pentru luarea celei mai bune decizii.
De exemplu, ar trebui facutd o investitie si daca se justifica, prin
oportunitate?

3 https://www.investopedia.com/terms/m/mbs.asp
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