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The primary purpose of the research and the main objectives of the thesis
consist of the author’s intention to study the aspects of the financing decision
in terms of financial theories at the microeconomic level, and highlight its
importance. To achieve this purpose, we use the following goals: formulation
of the defining notions regarding the financing decision at micro level, analysis
of the tasks and content of the financing decision and financial theories, the
impact of the financing method on the company's income, formulate the
necessary conclusions and proposals.

Aspectele finantarii au fost si vor rdmane ,,problema regald” a
stiintei financiare, mai cu seama deciziile financiare. Actualitatea temei
cercetate rezulta din urmatoarele considerente:

> insuficienta resurselor de finantare reprezintd un obstacol in
dezvoltarea businessului din Republica Moldova;

» caracterul limitat al resurselor proprii si costul inalt al resurselor
financiare atrase,

» necesitatea unei cercetari mai ample asupra metodelor de gestiu-
ne a resurselor financiare in scopul optimizarii procesului de formare si
utilizare a acestora si asigurarii echilibrului financiar atit pe termen
lung, cat si pe termen scurt.

Scopul de baza constd in studierea aspectelor deciziei de finantare
prin prisma teoriilor financiare la nivel microeconomic si evidentierea
importantei acesteia. Abordarile teoretice cu referire la acest subiect
sunt dezbatute pe larg in literatura de specialitate, vizand cu precadere
problema optimizarii structurii capitalului in corelatie cu costurile
finantarii. ,,Decizia de finantare urmareste alegerea structurii de finan-
tare a Tntreprinderii, analizand pe criterii de optim costul fiecarei surse
de capital” [1, p. 318]. Prin aceste decizii se stabileste raportul dintre
sursele proprii si cele atrase. ,,Dezvoltarile teoretice recente, incepand
cu anii 1960, sunt fondate pe asimetria de informatii si conflictele de
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interese 1intre diferiti parteneri ai vietii economice: antreprenori,
gestionari de portofoliu, manageri, bancheri etc.” [2, p. 415].

Ei cauta sa giseasca solutii la aceste conflicte, prin negocierea cont-
ractelor intre parteneri, intr-o maniera prin care sa se acopere incer-
titudinea si riscurile aferente, in acest sens, s-au Sintetizat teorii or-
ganizationale noi cu aplicatii iIn management, marketing, finante etc.,
printre care:

v' Teoria semnalului — in cadrul acestui sistem sunt previzute
gratificatii pentru a incuraja managerii sd informeze corect si penalitati
pentru a-i descuraja pe cei care ar proceda altfel.

v" Teoria jocurilor — o teorie matematica a situatiilor conflictuale
in care, doua sau mai multe persoane (jucatorii) au scopuri, interese
contrare.

v/ Teoria de agent — este o delegare de autoritate, prin care
mandantul (principalul) incredinteaza, integral sau partial, unui
mandatar (agent) gestiunea propriilor sale interese.

v" Teoria finantelor comportamentale — analizeazd modul in care
se creeaza valoarea economica In contextul deciziilor irationale ale
oamenilor sub impulsul emotiilor, credintelor, intuitiilor, asimetriei
informatiilor si a riscurilor specifice.

Gestiunea resurselor financiare, adoptarea deciziilor privind forma-
rea capitalului, utilizarea lui, sunt precedate de o analiza a pozitiei si
performantei financiare a intreprinderii. Utilizarea unuia sau altui tip de
analiza financiara depinde in mare parte de scopul urmarit, si anume, n
vederea: atragerii resurselor financiare, alocarii resurselor financiare,
aprecierii  eficientei  utilizarii resurselor financiare, atragerii
investitorilor etc. ,,Toate aceste tipuri de analiza pot fi sistematizate in:
analiza dinamica (orizontald); analiza structurala (verticald); analiza in
baza ratelor financiare; analiza complexa (de exemplu: analiza DuPont,
analiza SWOT)” [3, p. 340].

Pornind de la necesitatile gestiunii financiare, exista sistematizarea
indicatorilor utilizati in procesul analizei resurselor financiare in
urmatoarele grupuri:

I. indicatori ce caracterizeazi modul de constituire a resurselor
financiare;

II. indicatori ce caracterizeaza directiile de utilizare a resurselor
financiare;
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III. indicatori ce caracterizeaza echilibrul financiar;

IV. indicatori ce caracterizeaza eficienta activitatii intreprinderii.

Politicile capitalului de lucru implica decizii cu privire atat la inves-
titiile in active circulante, cat si la structura fondurilor de finantare a
acestor investitii. Implicatiile deciziilor privind investitia 1n active cir-
culante asupra gradului de risc si ratei rentabilitatii asteptate din partea
firmei sunt cunoscute pe larg. ,,Modul in care se finanteaza activele
circulante permanente si activele circulante fluctuante constituie
politica de finantare a capitalului de lucru al firmei, care, la randul sau,
poate fi clasificata in:

a) politica conservatoare de finantare a activelor;

b) politica moderata de finantare;

c) politica agresiva de finantare” [4, p. 245].

Aceasta politicd de finantare influenteaza foarte mult gradul de risc
al firmei. In ceea ce priveste ,,caracterizarea riscului, aceasta poate fi
realizatd prin trei elemente:

e existenta unui eveniment (sau convergenta mai multor factori si
cumularea lor in timp) care produce un dezechilibru minor (la inceput)
sau major, sau poate aparea cu o anumita probabilitate;

e probabilitatea cu care evenimentul declansator poate aparea sau
posibilitatea producerii unui efect in urma actiunii mai multor factorti;

o efectul sau deviatia care apare in urma producerii unui risc” 5, p. 268].

Tn concluzie, mentiondm ci gestiunea resurselor financiare este un
proces dinamic, care necesitd o perfectionare continud in functie de
conditiile concrete de dezvoltare a intreprinderii, dar si de conjunctura
pietei. Structura optima a resurselor financiare si corelatia dintre resurse
si utilizarea lor influenteaza atat procesele sociale, cat si cele economice
la nivel micro- si macroeconomic, creand conditii reale pentru o
stabilitate economica si financiara.

In temeiul rezultatelor cercetarilor si studiilor efectuate, putem
formula urmatoarele recomandari:

1. Informarea continua cu privire la conditiile pietei financiare si
pietei de desfacere interna si externa, preferintele consumatorilor,
legislatia in domeniu si instruirea continud a managerilor.

2. Reconsiderarea din partea managerilor financiari a structurii
resurselor financiare, dand prioritate celor permanente, chiar daca
initial au un cost mai mare.
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3. Mentinerea unui nivel corespunzator al fondului de rulment este

garantia unui echilibru financiar de durata.

4., Accelerarea duratei de efectuare a platilor, duratei ciclurilor

financiare, marirea ponderii platilor electronice in total plati, reducerea
platilor in numerar.
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