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Capitolul l

Strategi a frnanciard, a intreprinderii.
Introducere in managementul financiar stategic

De ce nava tnvinge valurile, cdnd ele sunt atdt de
multe, iar ea una singurd? Pentrut cd. navq are un yel.l

llrin.rton Churchill

' Hurnes, James C., Vorbele de duh ale lui Winston Churchill, Ed. Humanitas, Bucureqti, 2010, p. 112.
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Dupd parcurgerea acestui capitol, sperdm cd vegi avea o viziune generald asupra

i financiar strategic si, totodatd, cd dori sd restul acestei

Sd considerdm cdvisul Dvs. de a deveni managerfinanciar al unei companii se adevereSte.

Obyineyi, tn urma unui concurs, pozilia de manager .financiar aI uneia dintre cele mai

petformante societdyi comerciale, specializatd tn domeniul imbutelierii d9 ape minerale din

Rontdnia. fn aceastd posturd, care vor fi primele cinci decizii pe care le veli lua? Vd ve\i

concentra in primul rdnd asupra aspectelor de naturd operalionald sau asupra celor de naturd

stralesicd? Dinfte acesle decizii, care au o td financiard si cat'e nu?

Abilitdf dobAndite in urma citirii acestui caPitol:

. De a lua decizii in domeniul managementului financiar, lindnd cont gi de consecinlele pe

termen lung ale adoptlrii acestora.
. De a urmiri conexiunile dintre deciziile strategice.



Capitolull

1.1. De ce ar fi util managementul financiar strategic?

in practic6, dar qi in teorie, constatim c5. managerul unei organizalii prezintd nulneroase
similitudini cu un strateg militar. Din aceastd perspectivd, evolulia societdlii umane si renuntarea
(micar ca trend) la primatul forlei fizice ar determina Ei reorientarea (sau chiar metamorfozarea)
strategului militar de odinioari in strateg in cadrul acestor companii2. Astfel, scopul sffategiei
militare este cel de a cdqtiga un rizboi sau mdcar o lupti. Pe de alt[ parte, scopul fundamental al
unei companii reprezinti o chestiune mult rnai discutabil5, dupi cum ar[tam incd din prirnul capitol
al primului volum al acestei lucrdri3. De multe ori, aptitudinile de ,,luptbtor" nu sunt suficiente,
pentru cd nutneroase relalii cu stakeholderii companiei irnplicd gi negociere, in vederea indeplinirii
anumitor obiective, dar sd nu uitdm c[ si_ aceasta este o corxponenti importantS a ,,artei
rdzboiului"a, pentru a-l parafraza pe Sun Tzu5. Lucrarea noastrd se adreseazd tuturor persoanelor
implicate in domeniul managementului strategic, Ei nu doar managerilor financiari, a cdror profesie
implicS prin natura ei cunoa;terea aspectelor prezentate aici. Aceasti carte se pozilioneazd ca o
continuare a volumului dedicat diagnosticului financiar6 Ei ca o bazd, absolut necesard pentru
adoptarea misurilor operalionale (volumul 3. anticipat, al cd4ii noastre).

Existd incd dilerre dacd abordarea strategici trebuie si primeze asupra aborddrii
operalionale. Ce trebuie fixat mai repede: planul operativ sau strategia? Te poli ocupa de aspectele
pe termen lung cdt timp egti asaltat de problemele curente? Nu credem ci putem oferi un rispuns
agreat universal sau definitil,, dar opliunea noastri pentru pozilionarea volumului dedicat
managementului financiar strategic inaintea celui de management financiar operafional are drept
bazd ;i considera{ia, spusd de Plutarh cu mult timp inaintea noastr6, cd ,,arlTrata de iepuri
condusd de un leu este mai redutabili decAt arrnata de lei condusi de un iepure". Sau, pe domeniul
nostru, ,,o cornpanie cu o strategie bund qi angajafi mai pulin cornpetenli este mai redutabilS decdt

una cu angajali foafte competenli, dar aplicind o strategie necorespunzbtoare". SE nu uitdm ci
acestea sunt totuqi cazuri extreme: preferabil va fi intotdeauna sd ai atdt un management financiar
strategic performant, cdt Ei unul operalional (dupb curn este mai bine sl fii bogat qi sdn[tos, decdt
sf,rac qi bolnav...).

O vorbl spune ci drumul spre iad este pavat cu bune intenfii. Altfel spus, nu este suficient
sd fii bine intenlionat ca sd fii competent. Totodat[, competen{a profesionalS nu este o garanlie a

bunelor'intenlii, fapt confinnat de multe cantri concrete din perioada ultimei crize financiare.

Deciziile strategice la nivelul unei companii, qi evident gi cele legate de Finanfe, au de obicei un rol
decisiv, ce poate fi privit atdt prin prisma impactului potenfial favorabil, c6t Ei a celui nefavorabil.
in rnod normal, deciziile operalionale sunt aplicalii pe termen scurl, care participd la implementarea
deciziilor strategice. in majoritatea cazurilor, efectul unor erori ale unui executant incompetent este

mult mai pufin important decAt cel al executirii impecabile a unor sarcini (stupide?) bazate pe o

t Alvin Toffler (1995) insista asupra faptului c5, dupd perioadele in care puterea a ar,rut la bazd fo\a fizicd gi, ulterior, pe
aceea a banilor, trendul contemporan este de avea drept fundament infonlaliile.
3 DragotS, Victor; Obreja Braqoveanu, Laura; Dr agotd, Ingrid-Miha ela, Management financiar. Diagtosticul financiar al
companiei, Ed. Economicd, Bucuregti, 2012.
a Probabil ca aceastA abilitate in negociere este unul dinfe factorii care fac ca unii lideri militari sd devind lideri
carisrnatici, unna{i de rnase, in tirnp ce al1ii dispar din istode, ignorali sau, poate, uneori, alungafi sau chial ucigi de
propriii soldafi.
: Tzu, Sun, lrta rdzboiului, Ed. Sarnizdat, BucureEti, 2005.
6 Dragot5, Victor; Obreja Bragoveanu, Laura; Dragotn, Ingdd-Miha ela, Management financiar. Diagnostiatl financiar al
companiei, Ed. Economici, Bucureqti, 20 12.
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strategie defectuoasd. Neglijarea acestui aspect ne poate conduce la pericolul semnalat de unul

dintre comentatorii lucr[rii lui Sun Tzu, Arta rdzboiului, Tu Mu: ,,Un general ctu'ajos ;i prost este

o calamitate,,T. poate cd dacd acesta ar fi doar incornpetent, dar nu gi-ar asuma decizii curajoase qi

ar adopta o atitudine mai rezewati, deEi situalia ar fi destul de nesatisftcbtoare, ar fi pulin rnai

suportabilA. $i sigur ar fi mai bine dacd nu ar fi incompetent. in general, insl, incompetenla unui

general va fi mult mai ddun[toare dec6t cea a unui soldat'

Strstegia Jinanciurd reprezintd o componentd maiord a strategiei genetale a companiei'

Din acest motiv, se poate intui irnpactul pe care il au opliunile strategice de naturd financiar[

asupra existenlei intreprinderii, dai qi, reiiproc, impactul pe cale opliunile strategice decise la

nivelui general al companiei il pot avea asupra strategiei financiare. DeEi are deseori o proprie

existenli. managementul financiar strategic este subordonat managernentului strategic de la nivelul

companiei. ...u .. implica intercondiliondri intre acestea (vezi, de exemplu, Allaire qi FirEirotu'

1998). Pentru v avea rrr.""r, rnanagerii de top din structura organiza\iei trebuie sd lind cont de

aspectele de natura financiara, iar neglijarea acestola a avut (;i continul s6 aib6) efecte

dezastruoase asupra perfonnanlei unor entitAli, indiferent dacd discutam despre perfonnanlS

financiara sau nonfinanciarb. Nonperformanla financiari duce mai devreme sau mai ta'trziu la

nonperformanla in toate domeniile nonfinanciare. O companie care genereazd rezttllate

exceplionale in domeniul cercetdrii, apreciate de comunitatea ;tiinlifici, dar care nu valorificd

u..ri. realizdriqi din punct de vedere financiar, va ajunge in final sI duci la o sc6dere a resurselor

financiare necesare desfbqurlrii activitdlii de cercetare (costuri umane 9i materiale). in absenla

acestor resurse, activitatea de cercetare va avea de suferit, probabilitatea de a obfine rentltate

notabile sc6zAnd. Impactul managementului financiar asupra performanlei companiei poate fi privit

gi invers. De exemplu, pentru o companie din industrie, absenfa alocirii de resurse financiare

pentru cercetare poui" ,"ad"a probabilitatea de a se descoperi elemente de progres pentru produsele

companiei; absenfa progresului poate duce la produse mai slabe din punct de vedere calitativ in

raport cu cele ul" 
"Lr"ir"nfei; 

acest fenomen poate duce relativ repede la o scddere a cifrei de

afaceri, fie datoritd scdderii producliei vAndute, fie datoritd reducerii prelurilor de vAnzare; scdderea

nivelului de fluxuri financiare va duce la o scSdere a alocdrilor c5tre toate departamentele. Ca

urmare, adoptureu unor decizii strategice trebuie sd Jie precedutd de o anslizd de impact a

acestor decizii. De exemplu, chiar dacS un proiect de investilii pare tentant (din diferite perspective

nonfinanciare), el nu merit6 adoptat dacd nu genereazd o sum6 a cash flow-vrilor viitoare

acfttalizate mai rnare decdt costul investiliei.
Managerii de nivel intermediar, specializagi pe diferite domenii nonJinanciare

(produclie, vdnzdri, resur.se um&ne etc.), sunt qi ei conectayi tn cleciziile lsr cu managementul

jlnanciur strategic, Alocarea unui anumit nivel de cheltuieli pe departarnente va fi un permanent

pro."* de negociere intre managementul companiei Ei directorii de departamente. Pentru o

conrpanie perfonnantd, alocarile de cheltuieli trebuie justificate prin cash flow-nri1e viitoare

generate de alocarea sau nealocarea acestor resurse. Aceste fluxuri de numerar pot lua fie forma

incasbrilor suplimentare, fie pe aceea a reducerilor de pld1i, atitla nivelul anumitor componente,

cdt Ei la cel a1 intregii entitafi. De exemplu, dac6 ar fi sd unndrim un buget al unei carnpanii

publicitare la niveluf depaftamentului de marketing, bugetul ar fi in mod evident deficitar, dar

efectele benefice ale acestei canrpanii se pot identifica la nivelul companiei in ansamblu.

7 Tzu, Sun, Arta rdzboiului, Ed. Samizdat' Bucureqti, 2005' p' 58'
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Chiar gi unele persoane implicate tn actul de execuyie trebuie sd canoascd anumite
aspecte prezentate de noi tn aceastd lucrare. De exemplu, chiar dac6, decizia finald cu privire la
adoptalea sau nu a unui proiect de investilii apa4ine lnanagementului sau chiar adundrii generale a
ac{ionarilor, anumite componente ale studiului de fezabilitate, dac[ nu chiar toate, pot fi elaborate
de personal de execulie, dac[ posedd informafiile necesare: diagnosticul global in perspectiva
adoptirii proiectului, estirnarea costului investigiei, calculul Ei interpretarea indicatorilor de

evaluare a proiectelor de investifir, analizele de sensibilitate etc.
Managementul financiur strategic reprezintd un teren prielnic ;i pentra anuli;tii ;i

cortsultanlii Jinanciuri sau bursieri. Astfel, elaborarea de planuri de afaceri gi/sau de studii de
fezabilitate implicb utilizarea cu predileclie a unor noliuni de management financiar strategic.
Noliunile de management financiar strategic sunt utile qi in analiza fundamentali, componentd a
analizei bursiere a titlurilor financiare. Astfel, valoarea intrinsecd a unei acliuni este calculatd pe
baza fluxurilor financiare viitoare generate de aceasta (dividende, prelul de vdnzare a ac{iunii)
actaalizate, aceste fluxuri fiind influenlate in mod fundamental de strategia companiei.

in subcapitolul urmdtor, voln schip aspectele de fond cu care se ocupd managerrentul
financiar strategic. Totodatd, acesta poate fi considerat ca o prezentare generald a cuprinsului
acestui volum. Schema 1.1 redd succesiunea logici pe care am contat in elaborarea lucrdrii noastre.
Prinrul capitol, introductiv, familiarizeazd, cititorul cu aspectele de bazd din domeniul
managementului financiar strategic. Capitolele 2-4 prezintd bazele teoretice fundamentale ale
domeniului, legate de guvernanla corporativi, previziunea financiari qi fundamentarea costului
capitalului. Aceste baze sunt folosite in aplicalii directe ale managementului financiar strategic,
legate de domeniul evaludrii proiectelor de investilii (capitolele 5-8), precum gi de politica de

finanlare (capitolul 9) qi politica de dividend (capitolul 10).
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1'.2.Componentelefundamentalealemanagemennrluifi'nanciar
strategic

Strategiageneraldacompanieiqimanagementulfinanciarstrategicseintercondil\oneazd'
Managerul financiar trebuie s[ se situeze p" o po"titi" de echilibru8' poate chiar de arbitru' El sau ea

trebuie s6 tempereze atitudinile de exaltare ui"Loi pefsoane tl at" unor proiecte indoielnice (vezi

,,argumentalii,, de tipli ,,Acest proiect urii protrrtul meu de su.flet! Trebttie adoptat! Dacd nu

adoptdm acest proiect, iiseamni "d 
ru *.d apreciayi sttficient' aqa cd demisionez!")' solicitdnd de

fiecare datd qi raportarea 1a argument"t: 4 nutora financiara (in principal incas6ri 9i phti anticipate

ca unnare u uOoptariiprol.",,rfti, in diferite scenarii avute in vedere)e.

Totodat[, managerul financiar trebuie s6 tempereze qi tendinlele oportuniste ale anumitor

lideri de departamente, cafe vor incerca s[ controle ze o patle cat mai ridicati din bugetul

cornpaniei, pe considerentul c6 importanla un"i f"r,ou"" la nivelul unei 
1re--11zE1.este 

confundati

cu dimensiun"" b";;;ili a" 
"n"itol"ri 

g.stio"ut. Gestiunea unor sume mai mari de bani poate

implica qi posibilitatea folosirii,r,tot,,til-J-*"1*"ti 1i^11":tt 
personal' cu efecte nefavorabile

pentru toli stakeholderii (poate cu exceplia unuia, respectiv. a celui care face acest lucru)' Poate

simptomatic, acum 
"ai.uu 

a"."nii, se oiscuiu a"rpr" avantajele date de pozilii superioare in ierarhia

organizaliei, precum posibilitate-a de a calltori cu avionul ia business c/ass' maqina de serviciu sau

posibilitatea angaj[rii secretarei 1secr"turul,rf in func1ie de propriile criterii de seleclie' Astdzi'

dup6 o criz6 generatii in linii rnari de pr"u -r,lta incredere, astfel de avantaje par hilare' Se discut6

despre contracte de tnanagement pe ,rrr]1. ."o't'itante, insolite de clauze ce pot pune sub semnul

intreb6rii posibilitatea 
"u 

i*ug"*f .a n" ."ftm", din func1ie, opliuni de cumpdrare a acliunilor

cornpaniei qi O".pr" ;ii" utt" ioten,tiale avantaje despre care vom discuta in capitolul 2 al lucrdrii

noastre' 
Dup[ cum ar6tam in primul volum al lucrdrii noastre, in sistemul de gandire al finanlelor

clasice, considerat normativ (inc6?) in'-majorrtatea lucrarilor de specialitate, managementul

cornpaniei, indiferent de nivelul lacarcacesta"aclioneazd,este subordonat cornplet obiectivului de

nraximizare a averii aclionarilor (vezi, printre alte lucrSri, Copeland et a1., 1996)' ]deea annoniz[rii

intereselor stakeholderilor nu implica nefunclionalitatea sistemului, ci doar o abordare mai larg6'

care s[ !in[ cont de dezvoltarea pe termen lung. Din aceastd perspectivi, in care toli stakeholderii

implicafi in luarea deciziilor aclioneazb conceiat pentru starea de bine comun6' unica preocupare

ar putea fi aceea O" u urigrrru silteme de control eficiente, pentru eliminarea eventualelor anomalii

ce ar putea denatura bunril *r"rs al afacerii, de tipul unor comportamente anormale ale persoanelor

implicate, precum hazardul moral. La momentul actual, in care numeroqi investitori au suportat

,,duEul rece,, al "r.i-;;i; "conomico-financiare 
datorate poate intr-o bun6 m6sure naivitafli de a

crede c6 sistemele funclioneaz[ doar p"t,* ce persoaneile care ar trebui s[ respecte un set de

principii afirma "a 
i" i".p"cta, existenfa unor probleme, evidenliate in fapt in literatura de

specialitate de foarte mulli ani este tot mai acceptat[. Jensen ;i Meckling (1976) fundamentau

existenla unei divergenle intre perspectivele managerilor Ei aclionarilor' Loderer et al' (2010)

sesizau c6 managerii nici macar nu mai afinnau interesul pentru maximizarea averii aclionarilor' S[

nu uitfun c[ gi Adam smith (1776) avertizaci un afaceriit care nu i'i supravegheazd averea poate

r6m6ne fbrS o mare parte din aceasta. Neincrederea in pie{ele financiare este unul dintre

8 Bran, Paul, Finan|ele tntreprinderii, Ed' Economic[' Bucufeqti' 1997 'p- 
325'

e Insistdm asupra faptului ci in genelal 0.1"e o..iri" la nivelul companiei ar merita luatd in uma unei analize

aprofundate, care sa 1i'J cont de caimai multe argumente, atdt de natur'[ financiara' cdt qi nonfinanciardl



Cadrul 1.1. Increderea ac{ionarilor si plata auditorului (...extern!)

Unul dintre cele mai elocvente exemple ale ,,miopiei" investitorilor fati de problernele de agent
(induse probabil de citre cei care au avut sau au de cAqtigat de pe unna acesteia) il reprezint[ fenomenul
auditului extem. Pentru a convinge aclionarii de bunele intenlii, managen'lentul cotrpaniilor angajeazd,
companii de audit extern pentru a le certifica nivelul de preocupare. Managerul oricirei companii, ca orice
om nonnal supus olicdrei fonne de verificare, iEi va dori (mdcar pe tenxelr scurl qi/sau poate chiar
incongtient) ca aceste companii de audit sE ceftifice cd totul merge (cAt mai) bine (dacd nu chiar perfect).

Obiectii,ul declarat al oricdrei conrpanii de audit este de a respecta nonnele deontologice (aceasta
este o entitate profesionald in acceplia lui Mintzberg (1999) - vezi capitolul 1 din volumul 1 al c54ii
noastre). Pe de alti pafie, orice companie are nevoie de ciienli, chiar qi pentru... a maximiza averea
propriilor aclionari. Cine este clientul? Aparent, aclionarii cornpaniei auditate (c[ doar aceqtia plStesc,
p6ni la umrd...). Pe de altd parte, cine decide care va fi compania de audit? Managerii companiei auditate.
Vor fi aceqtia dornici sd apeleze la o companie de audit care sd ii puni intr-o lur,rin[ nefavorabild?
Probabil cd nu. FIrd nicio indoiali cd pot exista companii de audit care si spuni adev6ru1 cu pregul
pierderii cor.rffactului de audit. Pe de alti pafie, este o dileuri clari intre a-!i pierde contractele (destul de

cert, pentru c5 se poate anticipa un comportanent onogen 9i similar din parlea acestora, ei fiind cei care
decid...) Ei speranla cd totul va merge de la sine bine. Cine controleazd controlorul?

Mai departe, sunt povestioare, pe care le putefi regAsi in studii de caz intrate deja in ,,folclorul"
domeniului financiar (vezi de exemplu scandalul Eruon - Arthur Andersenl0). Veli putea urmdri cAteva
aspecte pe aceastd teml qi in capitolul 2 al acestei lucrbri.

Cum s-a ajuns aici? Cali dintre Dvs. ali fi de acord ca o persoand aflatd in subordine sau care
actioneazb. in interesul Dvs., pe care dorili sd o controlali, sd iqi fixeze singurd controlorul? Conflictul de

interese pare evident. Probabil cE mai iogicd pare dilema intre a exercita sau nu controlul decdt acceptarea
unor astfel de conditii Dentru control.

Capitolull

principalele efecte ale crizei, dar multe dintre cauzele crizei confitmb cd pentru a exista trddare,
trebuie s[ existe incredere (uneori, prea multd incredere) (vezi qi cadrul 1 .1).

Curn s-a ajuns aici? Se pot aduce numeroase explicafii, mai mult sau mai pulin speculative.
Una dintre cele mai vehiculate este disocierea evidentA dintre proprietate qi control, fenomen cu
atdt rnai pregnant cu cat cornpaniile sunt mai mari qi necesitd capitaluri mai consistente. in plus,
Maury ;i Pajuste (2005) qi alli autori subliniau diferenfele notabile dintre obiectivele aclionarilor
rninoritari gi ale celor majoritari. In aceste condilii, aparilia gi dezvoltarea in ultimii ani a unei noi
discipline, Guvernanla corporativd, revendicatd ca gtiinfb de frontierd atdt de Finan{e (specialigti
sus{inuli qi de integrarea acesteia in cadrul secliunii G din JEL Code, secliune consacratl, Financial
econontics), dar qi de Contabilitate sau Management, pare convingdtoare pentru preocuparea pentru
a infelege modul in care se protejeazd interesele investitorilor. La nivelul companiilor, stabilirea
unor coordonate ale strategiei financiare in ceea ce priveste guveffranta corporativd incepe sd

reprezinte un aspect tot mai irnportant. De multe ori, guvernanla corporativd abordeazd gi probleme
mai pulin conectate cu aspectele financiare. De exemplu, se poate discuta pe tema responsabilitdlii
sociale a companiei in domenii precum proteclia mediului, proiecte de integrare social5, integrarea
sociald a minoritdlilor etc. In aceastd lucrare, noi vorn consacra cel de al doilea capitol relaliilor
dintre managementul financiar strategic Ei guvernanla corporativ[.

Fundamentarea, elaborarea qi implernentarea strategieilr trebuie realizate dupd o serioasd
activitate de diagnosticare a situaliei de fapt existente la nivelul companiei, sintezd realizald, de cele
mai multe ori prin intocmirea unei matrice SWOT, prezent6nd punctele forte qi punctele slabe

I 0 http ://en.wikipedia. org/wiki/Enlon_scandai
It Nicolescu, Ovidiu (coordorator), Sh'ategi[ manageriale defirmd, Ed. Economicf,, Bucru'eqti, 1998, p. 165.
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caracteristicecompaniei'pfecumgioporhrnitililesiamenintirilecucareseconfruntdaceasta(vezi
figura 1.1). Nurnai oOuia.,rno.cut[ iealitatea la nivelul companiei (vezi primul volum al lucr[rii

noastfe penffu o prezentare i, extenso u probl"*uticii diagnosiicului financiar al companiei' precum

Ei pentru citeva aspecte debaz,'in aiugoorii;t"a situaliei-elobale la ni'elul companiei)' conducerea

acesteia poate fixa o strategie. Dupa cum ardtam in primul voiun al lucrdrii noastfe' deciziile

cornpaniei apar caefect al deliziilor mai multor stakeholderi' Este 9i cantl decizlilor sffategice'

T Pentru o comPanie 
, ^

Dupd Bdcanu, Bogdan, Mo,,ogn'ne't strategic,id' T"otu' Bucureqti' 1991 'pp' 
75-76

in linii mari, strategia se fundam enteazdpe aspectele.evidenliate in diagnosticul companiei'

odatl evidenliate purrrt"G forte Ei cele slabe, precum gi oportunitalile Ei riscurile, deciziile

,t*t"gl". pot viza in tlnii mari patru direclii de acliune, relativ evidente:

r punctele forte ale .o*p^*i.i trebuie ffrenlinute, iar, dacdeste posibil' imbun6t6fite;

r punctele slabe trebuie iiminuate qi/sau, in rn[sura posibilitafllor, eliminate;

rmeritdvaloriltcatecAtmaimultedintreoportrrnitali;
otrebuieidentificatec6iledeacliuneinrpotrivaarneninfarilor.

Deqi lucrarea noastra este dedicata'aunug"*entului financiar' de multe ori strategia

financiar[ trebuie ancorat1 in rea1it61il" "o-pun[i, 
deci trebuie sb ]inb cont Ei de aspecte

nonfinanciare (vezi 
""pi "i"r 

11 din prirnul uolrrro al lucrarii noastre)' Finanlele se bazeazd pe

realit[1i economice 1".ii ng"tu 1.2). Probabil ci uS 
lnanager, 

financiar ultracompetent nu va putea

salva o intreprinder. 15ra ,Jt.t" p" plu1a, fbrd salariali competenli' f6rd echipamente performante" '

Este adevdrat ins6 c6 o echipd de management financiar incornpetent[ poate duce.la dezastm o

intreprindere cu pialb in creqtere, cu saiariali bine pregdtili (mai pulin managerii despre care

,rorbirrr; sau cu echiparnente ,,ultimul ricnet"'

PUNCTE SLABE
caracteristici ce genereazd dezavantaje

to*p.tilionute in fila unor entitlli similare

Exemple:
. rentabilitate economicd scdzutb;
. cost ridicat al datoriilor:
. dependenla fap de un unic dlstrlbultor oe

matenl Pilme.

PUNCTE FORTE
c ompetetlte care conferf, organizatiei. av.antaj e

concurenliale in fata unor entltall sllllllare

Exemple:
. relafii bune cu credltol't1.:
. relatii bune cu actlonaflll
. rentabililate financiard nure;
. coti de Pia!6 ridicatd;
. pozi-t i e geografi ca avantaj oasd' colnpetenta

ridicatal Personalului etc'

RlscuRI (AMENINTIRI)
elemente exterrle, cale pot provoca colnpantel o

paguba setnnificativd' in anutrrtte scenartl

Exemple:
. ciesterea ratei reale a dobirnzii la credite;

. inflalie neartticiPata;

. .introducerea de cdtre concurenlb a unor

produse.superioare calitativ celor ale

colnpanlel ananzale'

OPORTUNITATI
elemente externe, care pot produce avanta;e.

semnificative companiei, in anumtte scenanl

Exemple:"^. pt[i.tt. de investilii performante din punct de

vedere hrtanciar;
. f*iiltati fiscale in cazul operlrii in anumite

resiuni sau domenii de activitate:
. ;;?fi" ;;ei noi piele de desfacere a propriilor

p'rodri*e^ aparilia unei noi tehnologii'


