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Abstract

According to the majority of specialists, the financial structure of economic entities refers to their own
financing sources (equity) and the long-term external financing sources (long-term or current debts).
Equally, the financing structure comprises all financing sources of the economic entities, both those
related to the financial structure and operating liabilities. Therefore, the financial structure is part of
the financing structure of an economic entity. The present article performs a conceptual and applicative
review of the financial and financing structure, focusing on a sample of four limited liability companies,
this being the most frequent type of companies in the business environment. The analysis extends over
a period of three consecutive financial years and consists in dynamic types of analysis performed on
the four selected economic entities, such as absolute deviation and moving deviation.
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1. Introducere

Structura financiara a unei firme este definita ca fiind modul de finantare pe termen lung a activitatii,
generand informatii cu privire la decizia de finantare pe baza de resurse proprii sau imprumutate. Astfel, struc-
tura financiara constituie parte dintr-un intreg, respectiv o componenta a structurii aferente finantarii entitatii.
n consecint3, este util s3 nu confunddm cele doud concepte.

in literatura de specialitate, structura financiard a entitatii economice se consider ca fiind si una a ca-
pitalului. Prin comparatie cu structura de finantare a unui operator economic, cea financiara nu vizeaza decat
strategia financiara a acestuia, influentata de pachetul de oportunitati aferente investitiilor pentru intervalul
temporal imediat urmator. Totusi, pentru a nu fi uzitate doua notiuni atat de apropiate ca forma, prin extrapolare,
putem asimila structurii financiare a entitatii ansamblul surselor de finantare, atat cu caracter permanent, cat
si cu caracter temporar.
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Prezentul articol 1si propune sa evidentieze intr-o maniera conceptuald, dar mai ales aplicativa, studiul
siintercorelarea principalelor componente ale structurilor financiare si de finantare aferente unui esantion de
patru societati cu raspundere limitata.

Literatura de specialitate include numeroase lucrari si studii de cercetare stiintifica privind problematica
optimizarii structurii financiare a unei intreprinderi. Prin urmare, si teoriile emise sunt numeroase. Fiecare
dintre aceste teorii este fundamentata pe anumite restrictii economice, considerate conditii economice carac-
teristice (Brodersen si Pysh, 2018). De asemenea, in fundamentarea lor s-a surprins mai mult sau mai putin si
impactul politicilor macroeconomice conduse de institutiile guvernamentale, in special in materie de legislatie
fiscal3. Tns3, Tn comun, toate aceste teorii tind s& satisfacd un deziderat esential in gestiunea financiard a unei
intreprinderi. Acesta urmareste, pe de o parte, maximizarea valorii entitatii, cu tot ce se degaja de aici (sporirea
gradului de autonomie financiara, dezvoltarea de proiecte de investitii de crestere economica permanenta si
consistentd, marirea cursului bursier al actiunilor la societatile pe actiuni etc.), dar cel mai important la nive-
lul cash flow-urilor si al valorii actualizate a rezultatelor economice, iar pe de alta parte, minimizarea costurilor
la nivelul capitalurilor proprii (prin eficientizarea activitatii economice si sporirea nivelului ratei de rentabilitate
interna a activitatii) ori la nivelul capitalurilor imprumutate (privind costurile de angajare) (Brealey et al., 2016).

2. Cadrul teoretic

Motivatia selectarii prezentei tematici vine din pozitionarea sa la interferenta dintre contabilitate, ca punct
de plecare in fundamentarea deciziilor oricarui manager, si finante, ca fapt generator si utilizator al contabilitatii.
Tn egald m&sura, un factor determinant este accesibilitatea si disponibilitatea datelor si informatiilor in vederea
efectudrii unei astfel de analize.

Principalii factori care determina si influenteaza structura financiara si de finantare a unei entitati econo-
mice sunt diversificati, putand fi amintite costul de obtinere a surselor de finantare, rentabilitatea cu caracter
financiar si riscul la care este expus operatorul economic. Fiecare sursa de finantare vizeaza un cost de obtinere
(Brodersen si Pysh, 2018).

Principalele elemente ale structurii financiare si de finantare a unui operator economic se pot evidentia
schematic astfel:

Capitaluri proprii si datorii (structura de finantare)

Capitaluri proprii Capitaluri iTmprumutate (datorii totale)
[ ™
N
Y Y
Datorii la termen Datorii din exploatare
e termen lun e termen scurt
_ (p g) Y. (p )

hd

Capitaluri permanente (structura financiara)

Figura 1. Principalele elemente ale structurii financiare si de finantare

Sursa: Gomoi, 2014.

Intercorelarea dintre contabil si financiar la nivel de capitaluri proprii si datorii/structura financiara si de
finantare este prezentata schematizat in cele ce urmeaza:
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Tabelul 1. Capitalurile proprii si datoriile/structura financiara si de finantare in context contabil si financiar

Activ Capitaluri proprii si datorii
Structura de finantare
Capital permanent/structura financiara/structura de finantare pe termen lung
(surse de finantare pe termen lung)
Capital propriu Datorii pe termen lun
pitatprop " Cost P g Cost
(surse proprii) (surse externe)
Emisiune
de obligatiuni
Active Autofinantare Cost — (cresc
imobilizate | (crescrezervele . imprumuturile Cost —dobanda
oportunitatea . S
. (ct. 106)) din emisiuni
Imobilizari de obligatiuni
necorporale (ct. 161))
Imobilizari o | Credite bancare o
corporale Emisiune § pe termen lung §
% de actiuni . ‘@ cresc creditele R @
Imobilizari - Cost — dividendul | B ( Cost — dobanda B
financiare (creste capitalul 2 bancare 3
social (ct. 1012)) © pe termen lung ©
(ct. 1621))
Leasing
(crédit-bail)
(cresc alte
imprumuturi si Cost — dobanda
datorii asimilate
(ct. 167))
Structura de finantare pe termen scurt
Datorii din exploatare
(datorii pe termen scurt/surse de finantare pe termen scurt)
_ACTVE Datorii din exploatare Credite
circulante (surse atrase) bancare pe °
Stocuri (cresc datoriile fata termen scurt b
de furnizori (ct. 401, o (surse 2
Creante o = » 2
404, 408), clientii Cost — 3 imprumutate) Cost — dobanda &
Lichiditati creditori (ct. 419), gratuite 8 (cresc S
H . L . (O]
(trezorerie) | salariati (ct. 421), stat creditele e
©
(ct. 431, 437, 444, 441, bancare pe 2
442), actionari/asociati termen scurt
(ct. 455)) (ct. 5191))

Sursa: Gomoi, 2014.

Capitalurile proprii si datoriile/structura financiara si de finantare ale/a operatorului economic se conso-
lideaza prin prisma operatiunilor contabile care genereaza suplimentari, diminuari sau stagnari, cu efect direct
la nivelul deciziilor manageriale, influentand deopotriva politicile de finantare, de dividend, de investitii, de
exploatare sau politica fiscala a firmei (Nitu, 2020).
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n vederea realizirii studiului de caz a fost ales un esantion de patru firme din Arad, organizate din punct
de vedere juridic ca societati cu raspundere limitata, utilizandu-se datele din situatiile financiare ale acestora
pentru orizontul temporal 2017 (anul 0) — 2018 (anul 1) — 2019 (anul 2). Vom numi aceste societati X, Y, Zsi T.

Astfel, pentru fiecare dintre ele au fost analizate si interpretate structura financiara si de finantare, static,
dar si dinamic, baza de lucru fiind constituita de pozitia financiara (bilant).

Etapizarea demersului de cercetare propriu-zis va fi reliefata si prezentata n cadrul studiului de caz, utili-
zandu-se abaterea absoluta cu baza in lant si abaterea relativa cu baza in lant.

Abaterile absolute se manifestd sub forma de diferente si se refera la diferenta absoluta, valorica (in plus
sau in minus), a valorii unui indicator intre o perioada si alta. Analiza surprinde abaterile absolute cu baza in
lant (perioada curenta se raporteazad la cea imediat anterioara).

Abaterile relative se manifesta sub forma de rapoarte si se refera la diferenta relativd, procentuala (in
plus sau Tn minus), a valorii unui indicator intre o perioada si alta. Analiza surprinde abaterile relative cu baza
in lant (perioada curenta se raporteaza la cea imediat anterioara).

Tabelul 2. Abaterile absolute si abaterile relative

Abatere absoluta (diferenta) Cu baza fixa A, = Valoare, — Valoare,

A Cu baza in lant A, = Valoare, — Valoare,,
Abatere relativa (raport) Cu baza fixa I, = Valoare,/Valoare, x 100
| Cu baza in lant |, = Valoare,/Valoare,_; x 100

Sursa: Prelucrare proprie a autorilor.
N
Studiu de caz
La nivelul firmei X, in intervalul 2017-2019, situatia structurii financiare si de finantare, in valori anuale,

abateri absolute (cu baza in lant) si abateri relative (cu baza in lant), se prezinta astfel:

Tabelul 3. Structura financiara si de finantare ale firmei X in perioada 2017-2019

::: Elemente u.m. Anul 0 Anul 1 Anul 2
1 | Capitaluri proprii lei -214.907 -203.885 73.939
2 | Datorii pe termen lung lei 310.274 309.324 112.924
3 | Datorii pe termen scurt lei 189.560 103.053 228.545
4 | Capitaluri permanente lei 95.367 105.439 186.863
5 | Datorii totale lei 499.834 412.377 341.469
g | rotal capitaluri proprii si datorii, lei | 284.927 | 208.492 | 415.408

(Capitaluri proprii + Datorii totale)
7 | Total capitaluri proprii si datorii, lei | 284.927 | 208.492 | 415.408

(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)

A Capitaluri proprii lei 11.022 277.824
9 | A Datorii pe termen lung lei -950 -196.400
10 | A Datorii pe termen scurt lei -86.507 125.492
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11 | A Capitaluri permanente lei 10.072 81.424
12 | A Datorii totale lei -87.457 -70.908
13 A Tot-al caPltaIurl_Proprll §|"da|tor||1 lei -76.435 206.916
(Capitaluri proprii + Datorii totale)
14 A Tot_al ca'?ltalurl proprii si dato_r.n2 lei 76.435 206.916
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)
15 | | Capitaluri proprii % 94,87 -36,27
16 | | Datorii pe termen lung % 99,69 36,51
17 | | Datorii pe termen scurt % 54,36 221,77
18 | | Capitaluri permanente % 110,56 177,22
19 | | Datorii totale % 82,50 82,81
| Total capitaluri proprii si datorii, o
20 (Capitaluri proprii + Datorii totale) % 73,17 199,24
21 I Totz.:\l cap.ltalurl proprii si dator'l.lz % 73,17 199,24
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)
Sursa: Rezultatul propriei cercetari a autorilor. lei
- el -
400.000
310.274 309,324
300.000 -
500.000 228.545
' 189.560 \. —4— Capitaluri proprii
112.924
100.000 103.053 / 5 I
73.939 =— Datorii pe termen lung
0
0 1 / 2 3
-100.000 Datorii pe termen scurt
-200.000 -%
-300.000

Figura 2. Structura financiara si de finantare ale firmei X in perioada 2017-2019
Sursa: Rezultatul propriei cercetari a autorilor.

La nivelul entitatii X remarcam o structura de finantare bazata cu precadere pe surse straine, de natura
datoriilor pe termen lung si pe termen scurt.

Capitalurile proprii, negative in primii doi ani de analiz3, trec pe o coordonata pozitiva in ultimul an, astfel
situatia ameliorandu-se.

Datoriile pe termen lung sunt benefice pentru sustinerea activitatii la nivelul ciclului de investitii, concre-
tizat Tn acest caz printr-un echipament achizitionat in leasing, dar si printr-un credit bancar menit a finanta
achizitia unui mijloc de transport.
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Datoriile pe termen scurt sunt extrem de benefice pentru o intreprindere comercialad datorita caracterului
monetar rapid al activitatii (se genereaza bani in mod rapid, prin vanzari), dar si caracterului gratuit al majoritatii
acestora (nu sunt purtatoare de dobanzi, ele rezultand din simpla negociere cu diversi parteneri ai firmei, de
genul furnizorilor, salariatilor, statului etc.). Ca urmare a creditarii firmei de catre administrator, aceste resurse
financiare, desi incluse contabil la datorii pe termen scurt, reprezinta veritabile surse proprii. Astfel, situatia
reala a entitatii este mai buna decat cea reflectata concret in contabilitate.

La nivelul firmei Y, in intervalul 2017-2019, situatia structurii financiare si de finantare, in valori anuale,
abateri absolute (cu baza in lant) si abateri relative (cu baza in lant), se prezinta astfel:

Tabelul 4. Structura financiara si de finantare ale firmei Y in perioada 2017-2019

::: Elemente u.m. Anul 0 Anul 1 Anul 2
1 | Capitaluri proprii lei 70.354 1.588 1.644
2 | Datorii pe termen lung lei 0 84.860 0
3 | Datorii pe termen scurt lei 5.714 220.094 92.631
4 | Capitaluri permanente lei 70.354 86.448 1.644
5 | Datorii totale lei 5.714 304.954 92.631
g | 1otl capitaluri proprii si datorii; lei | 76.068 | 306.542 | 94.275
(Capitaluri proprii + Datorii totale)

7 | Total capitaluri proprii si datorii, lei | 76.068 | 306.542 | 94.275
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)
A Capitaluri proprii lei -68.766 56
A Datorii pe termen lung lei 84.860 -84.860

10 | A Datorii pe termen scurt lei 214.380 -127.463
11 | A Capitaluri permanente lei 16.094 -84.804
12 | A Datorii totale lei 299.240 -212.323
13 ATot.aI car.)ltalurl.!:)ropru §|"dator||1 lei 230.474 212.267

(Capitaluri proprii + Datorii totale)
14 A Tot.al ca|?|talur| proprii si dato.r.u2 lei 230.474 -212.267
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)

15 | | Capitaluri proprii % 2,26 103,53
16 | | Datorii pe termen lung % 0,00
17 | | Datorii pe termen scurt % 3.851,84 42,09
18 | | Capitaluri permanente % 122,88 1,90
19 | | Datorii totale % 5.336,96 30,38

| Total capitaluri proprii si datorii, o

20 (Capitaluri proprii + Datorii totale) % 402,98 30,75

21 | Tot?I cap'ltalurl proprii si dator.l'l2 % 402,98 30,75
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)

Sursa: Rezultatul propriei cercetari a autorilor.
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Figura 3. Structura financiara si de finantare ale firmei Y in perioada 2017-2019
Sursa: Rezultatul propriei cercetari a autorilor.

La nivelul entitatii Y remarcam o structura de finantare bazata tot pe surse externe, dar diferentiata de
cea a firmei anterioare.

Capitalurile proprii sunt pozitive pe intregul interval de analiza, cu o tendinta crescatoare in ultimul an, fapt
explicat prin majorarea capitalului social prin compensarea unei datorii (un furnizor devine asociat si nu mai
solicita plata unei datorii). Astfel, spre deosebire de entitatea X, entitatea Y are o oarecare autonomie financiara.

Datoriile pe termen lung sunt prezente doar in cel de-al doilea an de analiza, fiind absente in primul si
ultimul an. Astfel, in cel de-al doilea an, entitatea contracteaza un credit pe termen lung, dar, detinand resurse
financiare suficiente generate de activitate, hotdraste sa il ramburseze inainte de scadenta.

Predominante sunt datoriile pe termen scurt, din nou extrem de pozitive, data fiind activitatea de comert
desfasurata de companie. Astfel, ele reprezinta bani rulati gratuit, fara dobanda, in cadrul ciclului de exploatare,
care in comert detine un potential financiar rapid.

La nivelul firmei Z, in intervalul 2017-2019, situatia structurii financiare si de finantare, in valori anuale,
abateri absolute (cu baza in lant) si abateri relative (cu baza in lant), se prezinta astfel:

Tabelul 5. Structura financiara si de finantare ale firmei Z in perioada 2017-2019

:: Elemente u.m. Anul 0 Anul 1 Anul 2
1 | Capitaluri proprii lei -32.818 -91.556 -76.332
2 | Datorii pe termen lung lei 0 80.981 80.981
3 | Datorii pe termen scurt lei 61.958 61.800 188.746
4 | Capitaluri permanente lei -32.818 -10.575 4.649
5 | Datorii totale lei 61.958 142.781 269.727
g | Total capitaluri proprii si datorii, lei | 29.140 51.225 | 193.395

(Capitaluri proprii + Datorii totale)
7 | Total capitaluri proprii si datorii, lei | 29.140 51.225 | 193.395
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)

e
36 |



CECCAR BUSINESS REVIEW CECCA
ISSN 2668-8921 « ISSN-L 2668-8921
N° 8/2020 BUS'NESS
|

www.ceccarbusinessreview.ro R E v
Nr.
ort Elemente u.m. Anul 0 Anul 1 Anul 2
8 | A Capitaluri proprii lei -58.738 15.224
9 | A Datorii pe termen lung lei 80.981 0
10 | A Datorii pe termen scurt lei -158 126.946
11 | A Capitaluri permanente lei 22.243 15.224
12 | A Datorii totale lei 80.823 126.946
13 A Tot_al caPltaIurl_Proprll §|"da|tor||1 lei 22.085 142.170
(Capitaluri proprii + Datorii totale)
14 A Tot‘al ca;?ltalurl proprii si dato.r-u2 lei 22.085 142.170
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)
15 | | Capitaluri proprii % 278,98 83,37
16 | | Datorii pe termen lung % 100,00
17 | | Datorii pe termen scurt % 99,74 305,41
18 | | Capitaluri permanente % 32,22 -43,96
19 | | Datorii totale % 230,45 188,91
20 ITotzjll cap.ltalurl Eropru si .c-latorul % 175,79 377,54
(Capitaluri proprii + Datorii totale)
21 | Tot:f|l cap.italuri proprii si dator-i.i2 % 175,79 377,54
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)
Sursa: Rezultatul propriei cercetari a autorilor. lei
- el -
200.000 188.746
150.000
100.000 80.981 N "
61.958 —————m 80981  —4&— Capitaluri proprii
50.000 61.800
0 = Datorii pe termen lung
0
1 2
-50.000 g\ Datorii pe termen scurt
-32.818 \Z -76.332
-100.000
-91.556
-150.000

Figura 4. Structura financiara si de finantare ale firmei Z in perioada 2017-2019
Sursa: Rezultatul propriei cercetari a autorilor.

La nivelul entitatii Z se evidentiaza o structura de finantare fundamentata in totalitate pe surse de finantare
strdine. De fapt, acestea compenseaza deficitele surselor de finantare proprii.

Capitalurile proprii sunt negative in intregul interval, din cauza capitalului social minimal practicat de
firma, care atrage dupa sine rezerve minimale. Astfel, rezultatele nefavorabile isi pun amprenta pe sursele
de finantare proprii.
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Datoriile pe termen lung exista doar Tn ultimii doi ani de analiza, avand o valoare constanta, ca urmare
a faptului ca in cel de-al doilea an entitatea a contractat o linie de credit, aceasta urmand a fi rambursata la
sfarsitul perioadei de creditare.

Predomina datoriile pe termen scurt, care, nefiind purtatoare de costuri sub forma dobanzilor, impulsio-
neaza mult activitatea companiei. De asemenea, ele includ si creditarea societatii de catre asociati, care, desi
incadrata contabil Tn aceasta categorie, reprezinta o veritabila sursa de finantare proprie.

La nivelul firmei T, in intervalul 2017-2019, situatia structurii financiare si de finantare, in valori anuale,
abateri absolute (cu baza in lant) si abateri relative (cu baza in lant), se prezinta astfel:

Tabelul 6. Structura financiara si de finantare ale firmei T in perioada 2017-2019

::: Elemente u.m. Anul 0 Anul 1 Anul 2
1 | Capitaluri proprii lei -202.657 -169.485 -157.146
2 | Datorii pe termen lung lei 0 63.244 548.496
3 | Datorii pe termen scurt lei 578.800 507.268 38.757
4 | Capitaluri permanente lei -202.657 -106.241 391.350
5 | Datorii totale lei 578.800 570.512 587.253
g | Total capitaluri proprii si datorii, lei | 376.143 | 401.027 | 430.107
(Capitaluri proprii + Datorii totale)

7 | Total capitaluri proprii si datorii, lei | 376.143 | 401.027 | 430.107
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)
A Capitaluri proprii lei 33.172 12.339
A Datorii pe termen lung lei 63.244 485.252

10 | A Datorii pe termen scurt lei -71.532 -468.511
11 | A Capitaluri permanente lei 96.416 497.591
12 | A Datorii totale lei -8.288 16.741

A Total capitaluri proprii si datorii, .

13 (Capitaluri proprii + Datorii totale) lei 24.884 29.080

14 A Tot_al caPltaIurl proprii si da\to-r.u2 lei 24.884 29.080
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)

15 | | Capitaluri proprii % 83,63 92,72
16 | | Datorii pe termen lung % 867,27
17 | | Datorii pe termen scurt % 87,64 7,64
18 | | Capitaluri permanente % 52,42 -368,36
19 | | Datorii totale % 98,57 102,93

| Total capitaluri proprii si datorii, o

20 (Capitaluri proprii + Datorii totale) % 106,62 107,25

21 | Tot?I cap.ltalurl proprii si dator-l.l2 % 106,62 107,25
(Capitaluri permanente + Datorii pe termen scurt)

Sursa: Rezultatul propriei cercetari a autorilor.

e
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Figura 5. Structura financiara si de finantare ale firmei T in perioada 2017-2019
Sursa: Rezultatul propriei cercetari a autorilor.

La nivelul entitatii T, ca si in cazul companiei anterioare si, de altfel, ca in cel al majoritatii societatilor din
Romania, remarcam o pozitionare valorica negativa a capitalurilor proprii pe intregul interval de analiza. Acest
lucru este cauzat de valorile reduse ale capitalului social si, implicit, ale rezervelor, fiind contrabalansat de rezul-
tatele nefavorabile cumulate.

Analizand sursele externe de finantare, se remarca o schimbare a polaritatii pe parcursul intervalului
studiat. Daca in primul an datoriile pe termen lung lipsesc, firma axandu-se pe datoriile din exploatare, rotative
si nepurtatoare de dobanzi, in cel de-al doilea an sunt prezente ambele categorii, iar in cel de-al treilea an pre-
domina datoriile pe termen lung, cele pe termen scurt diminuandu-se considerabil. Acesta reprezinta un semnal
privind existenta unui proces de investire si de scadere temporara a dinamicii activitatii de exploatare in vederea
obtinerii unor rezultate mai bune in viitor.

3. Concluzii

Analizand structura financiara si de finantare la nivelul esantionului de entitdti economice se desprind
concluzii variate.

v Tn cazul primei societéti (X), structura de finantare integral strdina din primul an supus analizei suport3
modificari la nivelul elementelor care o alcadtuiesc, dobandind in ultimul exercitiu financiar studiat si o compo-
nenta proprie. Acest lucru apare ca o consecinta a dinamizadrii activitatii, atragand automat dupa sine necesi-
tatea angajarii unui volum mai ridicat de datorii din exploatare, benefice pentru firma in virtutea caracterului
lor gratuit.

v’ La cea de-a doua entitate analizata (Y), angajarea de datorii pe termen lung, costisitoare (purtatoare
de dobanzi), influenteaza in mod direct atragerea de datorii din exploatare, gratuite, rezultate din simpla nego-
ciere cu partenerii (furnizori, salariati, stat). Datoriile pe termen lung marcheaza o dezvoltare a activitatii care
genereaza un volum mai ridicat de datorii din exploatare.
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v Tn ceea ce priveste a treia companie (Z), absenta surselor proprii (capital social minimal, ce atrage
dupa sine rezerve minimale, coroborate cu rezultate nefavorabile) implica fundamentarea activitatii pe surse
externe, deopotriva durabile, de tipul unei linii de credit, si temporare, de tipul datoriilor din exploatare. Tendinta
de usoara crestere a capitalului propriu Tn ultima perioada supusa studiului poate constitui un semnal favorabil,
drept consecintd a impactului pozitiv al liniei de credit la nivelul activitatii firmei.

v 1n cazul ultimului operator economic luat in calcul (T), interconditionarea analizata este fireascd tinand
cont de caracterul complementar al surselor permanente (capitaluri permanente) si al celor temporare (datorii
din exploatare). Astfel, o stabilitate fundamentata pe capitaluri permanente solide nu atrage dupa sine nece-
sitatea pregnanta a negocierilor pe termen scurt, pe cand absenta surselor durabile, de natura capitalurilor
permanente, impune ca o conditie sine-qua-non angajarea de surse temporare (datorii din exploatare).

Putem conchide afirmand ca politica de finantare a operatorilor economici de tipul societatilor cu raspun-
dere limitata este diversificata in functie de obiectul de activitate, dimensiunea economica si volatilitatea fluxului
monetar.
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