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Abstract: Capital is an essential condition for all business activities to be carried 

out in good conditions. For a good operation of the enterprise, it needs certain finan-

cial, material resources, which form its capital. The capital expresses all the material 

resources, which, in combination with the other factors of production, participate in 

obtaining goods and services in order to obtain a profit. The size of the internal sources 

depends on the self-financing capacity of the company. Own financial resources are 

formed on the basis of external contributions, internal contributions or self-financing. 

Thus, the equity capital includes all the capital belonging to the enterprise, ie the share 

capital and the reserves, profits and other funds constituted within the limit of the law 

or its own status. The capital increase is an accumulated source of own funds, but 

which has the character of external financing. The external contributions represent the 

contributions of the associates and the shareholders to the initial capital constitution 

and its increase during the financial year in case of its necessity. 
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Capitalul constituie o condiție esențială pentru ca toate activitățile la nivelul 

firmei să se desfășoare în condiții bune. Pentru o bună funcționare a întreprinderii, 

ea are nevoie de anumite resurse financiare, materiale, care formează capitalul 

acesteia. Întreprinderea dispune de active fizice și financiare care formează ca-

pitalul economic, a cărui mărime este dată de activul și pasivul bilanțului. 

Termenul de capital poate fi definit din punct de vedere economic ca acel 

factor de producție format din ansamblul bunurilor care nu servesc direct nevoilor 

de consum ale oamenilor, ci reintră în procesul de producție pentru a da naștere în 

final la noi bunuri și servicii în scopul obținerii de profit. Din punct de vedere 



113 

financiar-contabil, capitalul este ansamblul de resurse (elemente de pasiv) folosite 

pentru finanțarea activității întreprinderii în mod durabil (activele). Cu ajutorul 

capitalurilor, societatea îşi procură mijloacele economice necesare: utilaje, clădiri, 

mijloace de transport, stocuri de materii prime şi materiale, obiecte de inventar etc. 

Capitalul exprimă totalitatea resurselor materiale, care prin combinare cu ceilalți 

factori de producție participă la obținerea de bunuri și servicii pentru a obține profit.  

Capitalul financiar reprezintă:  

 din punct de vedere patrimonial, partea din capitalul economic care cuprinde 

fondurile proprii; acesta poate fi schimbat pe piața financiară, în funcție de co-

tația la bursă a acțiunilor, caz în care apare noțiunea de capitalizare bursieră;  

 din punct de vedere juridic, contribuția în numerar și/sau în natură a asociați-

lor sau acționarilor la constituirea și dezvoltarea întreprinderii, caz în care 

apare noțiunea de capital social. 

În sens financiar-contabil strict, capitalul reprezintă ansamblul surselor între-

prinderii (arată de unde provin mijloacele ei, ce obligații are pentru acestea) fiind 

echivalentul pasivului din bilanț, în echilibru cu „averea” (mijloacele întreprinde-

rii), respectiv activul bilanțului. 

Cadrul General de întocmire și prezentare a situațiilor financiare, elaborat de 

Comitetul pentru Standardele Internaționale de Contabilitate (IASC) face referiri la 

2 concepte ale capitalului prezentate: 

 Conceptul financiar al capitalului, care se referă la banii investiți sau puterea 

determinată, capitalul este sinonim cu activele nete; 

 Conceptul fizic al capitalului, care presupune capacitatea de exploatare sau 

capacitatea de producție a întreprinderii exprimată, de exemplu, în unități de 

producție pe zi. 

Cele două concepte privind capitalul conduc la apariția conceptelor de menți-

nere a capitalului: 

a) menținerea capitalului financiar conform căruia profitul se obține doar dacă 

valoarea financiară (sau monetară) a activelor nete la sfârșitul perioadei este mai 

mare decât valoarea financiară (sau monetară) a activelor nete la începutul perioa-

dei, după excluderea oricărei distribuiri către proprietari și a oricărei contribuții din 

partea proprietarilor în timpul perioadei analizate. 

b) menținerea capitalului fizic conform căruia profitul se obține doar atunci 

când capacitatea fizică productivă (sau capacitatea de exploatare) a întreprinderii 

(sau resursele, fondurile necesare atingerii acestei capacități) la sfârșitul perioadei 

depășește capacitatea fizică productivă de la începutul perioadei, după ce s-a exclus 

orice distribuire către proprietari și orice contribuție din partea proprietarilor în 

timpul perioadei analizate [9, p. 228]. 

Capitalul poate fi clasificat conform următoarelor criterii: 

I. După apartenenţă: capital propriu; capital împrumutat. 

II. După scopul de întrebuinţare: 

1. Capital de producţie, caracterizează mijloacele întreprinderii investite în 

active operaţionale; 
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2. Capital speculativ, caracterizează acea parte a capitalului care se între-

buinţează în procesul efectuării operaţiunilor speculative financiare; 

3. Capital dat cu împrumut. 

III. După formele de investire, capitalul poate fi: în formă materială; în formă 

nematerială; în formă bănească. 

IV. După durata de utilizare: 

1. Capitaluri permanente: a) capital propriu; b) capital împrumutat pe TL. 

2. Capitaluri pe termen scurt. 

Mărimea surselor interne depinde de capacitatea de autofinanțare a firmei. Di-

mensionarea corectă a acestora, proiectarea evoluției lor și managementul realizării 

lor sunt de importanță vitală pentru firmă. 

Resursele financiare proprii sunt formate pe seama contribuţiilor externe, con-

tribuţiilor interne sau autofinanţare. Astfel capitalurile proprii regrupează totalitatea 

capitalurilor ce aparţin întreprinderii, adică capitalul social şi rezervele, profiturile 

şi alte fonduri constituite în limita legii sau ale statutului propriu. 

De fapt, sursele proprii reprezintă bogăţia asociaţilor, iar, în cazul cesiunii sau 

lichidării entităţii, totalul acestora reprezintă bogăţia distribuită asociaţilor sau bo-

găţia disponibilă după stingerea tuturor obligaţiilor faţă de creditorii societății. 

Principalele metode de finanțare din surse proprii sunt:  

a) autofinanțarea; 

b) majorarea de capital prin aporturi noi; 

c) creșterea de capital prin încorporarea de rezerve; 

d) conversiunea datoriilor.  

Autofinanțarea este cea mai răspândită metodă de finanțare și presupune ca 

întreprinderea își asigură dezvoltarea şi nevoile de fonduri cu forţele proprii, folo-

sind drept surse de finanţare o parte a profitului obţinut şi fondurile de amortizare, 

cu ajutorul cărora poate acoperi nevoile de înlocuire a activelor materiale şi de 

creştere a activului economic.  

Autofinanţarea ocupă un rol semnificativ în finanţarea întreprinderii, deoarece 

creează avantaje pentru proprietari (acţionari) şi pentru întreprindere, care presupu-

ne o autonomie financiară ridicată. Din punctul de vedere al conţinutului său, auto-

finanţarea este determinată de creşterea resurselor, obţinute din propria activitate şi 

care vor rămâne permanent la dispoziţia întreprinderii pentru activitatea sa viitoare.  

Autofinanţarea poate fi de două tipuri:  

- Autofinanţarea netă – presupune doar utilizarea unei părţi din profiturile 

anuale pentru finanţarea activelor. Ea sporeşte capitalul statutar, iar transfor-

marea surselor provenite din autofinanţare netă în capital statutar se face fără 

mărirea numărului de acţiuni şi creşterea valorii pe o acţiune, iar valoarea se 

repartizează acţionarilor gratuit.  

- Autofinanţarea brută cuprinde, pe lângă profitul capitalizat, şi amortismentul 

ca sursă de finanţare. Întrucât amortizarea este utilizată pentru înlocuirea 

mijloacelor fixe uzate, ea nu contribuie la sporirea capitalului statutar, ci nu-

mai la modificarea structurii acestuia [2, p. 125].  
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Majorarea de capital este sursă acumulată din fonduri proprii, dar care are 

caracterul finanţării externe. Contribuţiile externe reprezintă aporturile asociaţilor şi 

acţionarilor la constituirea capitalului iniţial şi majorarea acestuia pe parcursul 

exerciţiului financiar în cazul necesităţii sale.  

Majorarea capitalului este aleatoare, ea intervine rareori în existenţa întreprin-

derii şi se manifestă sub formă:  

a) de aporturi noi în numerar sau în natură;  

b) de încorporarea de rezerve sau a diferenţelor de curs valutar;  

c) de conversie a datoriilor, a creanţelor în acţiuni şi în cazurile fără soluţie la 

fuziunea sau absorbţia întreprinderii. 

Aporturile noi de capital sunt mobilizate pentru creşterea capitalului social. 

Dintre toate formele de finanţare numai majorarea de capital prin aporturi noi de 

numerar reprezintă o operaţiune de finanţare directă, deoarece procură entității 

lichidităţi suplimentare, celelalte fiind doar conversii ale posturilor de bilanţ. 

Aporturile în numerar sunt făcute numai de la acţionarii sau asociaţii vechi, 

dacă au posibilitatea de a participa la majorarea capitalului. În cazul societăţii pe 

acţiuni la aporturile noi de numerar se va proceda prin emisiune de acţiuni noi. În 

cazul aporturilor noi de numerar, asociaţilor se va distribui cota-parte a fiecăruia 

prin ponderea aportului nou adus de capital. Majorările de capital prin aporturi noi 

de numerar pot fi realizate fie prin majorarea valorii nominale a acţiunilor, fie prin 

emisiunea de noi acţiuni. 

Aportul în natură. Această operaţiune nu invocă aporturi monetare suplimen-

tare întreprinderilor, ea constituie o operaţie indirectă de finanţare – prin aportul în 

active, care permit mărirea mijloacelor de producţie. Ea nu modifică sensibil situa-

ţia financiară a întreprinderii. Creşterea de capital prin aport în natură poate fi 

efectuată şi când capitalul vechi nu este în întregime liber. 

Încorporarea de rezerve, cum deja s-a menționat, nu aduce resurse financiare 

noi. Esența acestei metode de finanțare constă în faptul că o parte a capitalului de 

rezervă (care se formează conform legislației în vigoare în proporție nu mai mică 

de 15% de la capitalul social din defalcări de la profitul net al entității) se transfor-

mă în capital social. Are loc diminuarea soldului în contul „Rezerve” cu creșterea 

respectivă a soldului în contul „Capital social”. În urma realizării acestei proceduri 

se obține o imagine mai favorabilă a situației financiare a entității și/ sau distribuie 

acțiuni gratuite asociațiilor, proporțional participării lor la capitalul entității [8, p. 55]. 

Conversiunea datoriilor reprezintă o posibilitate de achitare a unor datorii 

atunci când lipsesc lichidităţile. În contul datoriei agentul economic emite acţiuni în 

favoarea creditorului. Operaţiunea de asemenea nu aduce fluxuri financiare poziti-

ve, ci, dimpotrivă, stabileşte obligaţii, de aceea, în practică se stabilesc de cele mai 

multe ori clauze precise, prin care agentul economic poate răscumpăra acţiunile 

respective.  

Sursele proprii oferă un șir de avantaje:  

a) se asigură o flexibilitate în procesul decizional;  

b) nu vor fi retrase în cazul deteriorării situaţiei financiare, ca în cazul unui credit 

bancar;  
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c) nu este necesară expunerea detaliată a planului de afaceri în fața unor parte-

neri externi, şi nici aprobarea acestora pentru luarea deciziilor importante;  

d) se asigură un grad mai mare al autonomiei financiare, respectiv o mai mare si-

guranţă şi independenţă;  

e) reprezintă o garanţie a motivaţiei întreprinzătorului pentru asigurarea succesu-

lui afacerii. 

Totodată, se menționează și anumite dezavantaje ale finanţării din surse proprii: 

a) fondurile proprii sunt, în general, destul de limitate şi pot frâna dezvoltarea 

afacerii;  

b) în caz de nereuşită, pierderea va fi suportată în întregime de întreprinzător;  

c) entitatea va fi puţin cunoscută de instituţiile financiare şi va putea mai greu 

mobiliza surse de finanţare în situaţii speciale. 

Insuficienţa temporară, iar uneori și permanentă, a capitalului propriu conduce la 

luarea deciziilor de a atrage împrumuturi. Capitalul împrumutat este menit să acopere 

nevoile curente și de lungă durată care depășesc posibilitățile proprii de acoperire. 

Sursele împrumutate se particularizează faţă de sursele proprii prin trăsăturile 

prezentate în figura 1. 

 
Figura 1. Trăsăturile capitalului împrumutat  

Sursa: elaborată de autor 
 

Împrumuturile se divizează în: a) credite bancare pe termen mediu și lung; b) 

împrumutul obligatar.  

Creditul bancar este împrumutul bănesc acordat solicitanţilor (agenţi econo-

mici sau persoane fizice) de către instituţiile specializate – denumite instituţii ban-

care – sub formă bănească, pentru un timp determinat, ce va fi rambursat în viitor, 

la o anumita dată, fiind însoţit de dobândă.  

Organizarea deservirii financiar-creditare a întreprinderilor, organizaţiilor, po-

pulaţiei joacă un rol important în dezvoltarea economiei naționale, în dezvoltarea 

structurilor financiar-economice şi în tendinţa de a ridica nivelul de trai al popula-

ţiei. Evoluţia sistemului de credit se determină, în mare măsură, de situaţia econo-

mică din ţara dată. Fiecare etapă a dezvoltării istorico-economice a societăţii cores-

punde unui tip de sistem de credit, care determină cerinţele la etapa de dezvoltare a 

societăţii. Mecanismul de funcţionare a sistemului de credit se schimbă în funcţie 

de schimbarea structurii de organizare, de executarea obligaţiunilor de creditare sub 

diferite forme, de metodele şi procedeele utilizate [6, p. 85]. 

Împrumuturile obligatare au la bază emisiunea de titluri pe termen scurt şi 

lung, numite obligațiuni. Împrumutul obligatar constituie o modalitate de atragere a 
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2. Pentru 
folosirea lor, 
împrumutatul 
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furnizorului de 
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3. Angajarea 
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garantată de 
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pentru rambursarea 

împrumutului.
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surselor împrumutate ale societăţilor pe acţiuni. El se deosebeşte de un împrumut 

bancar prin faptul că:  

a) față de creditarea bancară, care presupune un singur creditor, emisiunea de 

obligaţiuni reuneşte un număr mai mare de creditori;  

b) recuperarea investiţiei în obligaţiuni se poate efectua înainte de scadenţă, la pre-

ţul pieţei, prin intermediul pieţei secundare a titlurilor de valoare negociabile. 

Obligaţiunile fac parte din categoria împrumuturilor pe termen lung şi mediu 

şi este, în mod obişnuit, o obligaţie creată în urma împrumutării unor sume de bani 

de către o firmă. Firma se angajează să ramburseze datoria celui care a cumpărat 

obligaţiuni la o rată a dobânzii aplicată asupra valorii obligaţiunii. Pentru utilizarea 

fondurilor deţinătorul obligaţiunii, deci cumpărătorul, este un creditor al firmei şi 

are prioritatea de a fi plătit în caz de faliment faţă de acţionari. 

Avantajele capitalului atras prin împrumut față de cel propriu sunt:  

 timp scurt de acces la resursele financiare necesare;  

 este accesibil în orice moment;  

 poate fi obţinut un volum variabil de resurse financiare, în funcţie de necesi-

tăţi; posibilitate de negociere a condiţiilor de rambursare;  

 necesitatea de a convinge creditorul de viabilitatea afacerii îl impune pe debi-

tor să-și examineze obiectiv afacerea, să obțină o imagine clară a situației sale 

financiare;  

 costul capitalului împrumutat, de regulă, este mai mic decât costul capitalului 

propriu. 

În același timp, capitalul împrumutat nu este lipsit și de unele neajunsuri. 

Deci, la dezavantaje se referă:  

 apariția unor obligații suplimentare (dobânda, garanții);  

 existența unor formalități obligatorii de îndeplinit (documentații, rapoarte pe-

riodice etc.); 

 implicarea unor factori externi în managementul firmei și apariția unor restricții;  

 riscul întreruperii creditării în cazul unor evenimente nefavorabile pentru 

întreprindere, riscul ratei dobânzii. 

În condiţiile economiei de piaţă, stabilirea modalităţilor de finanţare exercită 

un impact deosebit asupra activităţii agenţilor economici. Aproape în toate cazurile, 

întreprinderile nu se finanţează în totalitate din fonduri proprii, ele apelând conco-

mitent şi la resurse externe. Prin urmare, selectarea mijloacelor de finanţare externă 

şi ponderea acestora în raport cu finanţarea internă reprezintă o decizie majoră a 

politicii financiare a întreprinderii. În acest fel se decide asupra structurii financiare 

a întreprinderii şi se iau măsuri pentru asigurarea caracterului optim al acesteia. 

Orice manager trebuie să cunoască structura capitalului şi valoarea unei firme 

pentru a putea lua o decizie dacă firma respectivă este finanţată adecvat. Structura 

capitalului oferă în acest sens primele informaţii despre situaţia financiară a unei 

firme. Pentru managerul unui grup de firme, structura capitalului devine importantă 

pentru continuitatea activităţii acesteia.  

Proporţia dintre datorii şi capitaluri folosite pentru a finanţa activitatea unei 

firme are implicaţii asupra valorii acţiunilor. În plus, structura capitalului afectează 
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levierul financiar, care la rândul său afectează rezultatele şi riscul aşteptat atât al 

proprietarilor cât şi al creditorilor firmei. Această proporţie canalizează fenomenul 

interdependent între levierul financiar şi structura capitalului atunci când compania 

are cheltuieli de exploatare fixe şi cheltuieli financiare fixe, în structura costului. 

Pentru a putea genera un surplus de venituri şi profit comparativ cu exerciţiile 

precedente, şi care reprezintă, în opinia noastră, baza pentru creşterea economică a 

unei firme, se impune ca firma să investească în construcţii şi în utilaje noi, în ge-

neral în imobilizări corporale productive. Un mod de a achita costul acestor in-

vestiţii este acela de a genera capital din operaţiunile firmei, adică de a obţine profit 

care însă revine proprietarilor şi poate fi plătit doar acestora, sub formă de dividen-

de, sau reinvestit în activitatea firmei [1, p. 103].  

Investiţia proprietarilor în firmă poartă denumirea de capital propriu sau capi-

tal social. Dacă managerul decide reinvestirea profitului, proprietarii aşteaptă ca 

această sursă să fie folosită în proiecte de investiţii care vor mări valoarea firmei şi 

deci, implicit, mărimea valorii capitalului propriu. Pe de altă parte însă, profiturile 

pot să nu fie suficiente pentru a finanţa oportunităţile de investiţii profitabile. În 

acest caz, firma trebuie să decidă dacă să împrumute de la creditorii financiari su-

mele de care are nevoie sau să lanseze o nouă emisiune de acţiuni.  

O structură optimă a capitalului reprezintă în fapt, o decizie importantă pentru 

orice mediu de afaceri. Aceasta decizie nu e necesară doar din nevoia de a maximi-

za rezultatele, dar şi pentru ca firmele să fie mai competitive în cadrul sectorului de 

activitate. Principalul argument dezvoltat de Miller şi Mogliani este acela că o 

structură optimă a capitalului există doar dacă realizăm un echilibru între riscul de 

faliment şi riscul scutirii de impozite şi taxe în cazul utilizării împrumuturilor. 

Odată stabilit acest lucru, structura capitalului trebuie să asigure un profit mai mare 

pentru toţi acţionarii, comparativ cu profitul care s-ar putea obţine de la o firmă 

care se finanţează din resursele proprii. 

Procesul decizional privind finanţarea în cadrul întreprinderii vizează trei mari 

direcţii, şi anume:  

1. Alegerea proporţiei între capitalul atras de la proprietarii (acţionarii), inves-

titorii firmei şi creditori, practic alegerea structurii financiare a firmei. Structura fi-

nanciară a firmei are o influenţă hotărâtoare asupra riscului suportat de întreprindere.  

2. Alegerea între reinvestirea surplusului de lichidităţi sau distribuirea lui ca 

dividend – respectiv finanţarea internă şi politica de dividende. Dacă întreprinderea 

decide să repartizeze o parte din profit sub formă de dividend, aceasta va reduce 

posibilitatea finanţării interne şi ca opţiune se va recurge la cea externă. Politica di-

videndelor depinde, în mare măsură, de componența și preferințele acţionarilor, de-

ciziile acestora, precum și de valoarea întreprinderii pe piaţă. 

3. Alegerea dintre îndatorarea pe termen lung şi îndatorarea pe termen scurt. 

Selectarea structurii financiare ne arată nivelul de îndatorare a întreprinderii în limi-

tele unui cuantum ales. În decizia de a se finanţa pe termen scurt sau pe termen lung 

se evidenţiază doi termeni principali: costurile comparate ale resurselor în funcţie 

de scadenţa acestora şi gradul de precauţie sau situaţia de risc fie de finanţare, fie 

de insolvabilitate. Alegerea între îndatorare pe termen scurt şi pe termen lung oferă 
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posibilitate întreprinderii de a face selecţia între rentabilitate şi riscul de insolvabili-

tate. Căutarea unei anumite rentabilităţi, adică apelarea la surse cu cost minim 

poate implica risc ridicat şi invers – reducerea riscului duce la majorarea costului şi 

respectiv micșorarea rentabilităţii [5, p. 225]. 

Structura financiară a întreprinderii reprezintă, ansamblul complex şi coordo-

nat al diverselor surse de finanţare folosite de managerul financiar pentru acoperi-

rea necesarului de finanţat. În alte opinii se consideră că structura financiară expri-

mă raportul existent între finanţările pe termen scurt şi cele pe termen lung.  

La nivelul întreprinderii, structura financiară reflectă compoziţia capitalurilor 

acesteia sau totalitatea componentelor de capital. Din acest motiv structura financiară 

mai poartă numele de structura capitalurilor întreprinderii. În consecinţă, structura 

financiară sau structura capitalurilor întreprinderii este suma ponderilor de partici-

pare a acestor surse de finanţare la constituirea capitalurilor investite în întreprinderi. 

Structura financiară a întreprinderii poate fi definită ca raportul existent dintre 

capitalul propriu și cel împrumutat. 

Alegerea surselor de finanțare ocupă un loc central în activitatea managerială 

a întreprinderii, deoarece capitalul atât cel împrumutat, cât și cel propriu comportă 

costuri care se reflectă în mod direct asupra rezultatelor financiare a întreprinderii. 

Raportul dintre capitalul propriu și cel împrumutat determină în mare măsură 

rentabilitatea activității economico-financiare ale întreprinderii, fiindcă aceste surse 

au costuri diferite și fiindcă diferă și ordinea de remunerare a acestor costuri. 

Pentru structura financiară este relevant capitalul permanent (format din capi-

talul propriu la care se adaugă datoriile), cu o alocare mai mare de un an, deoarece 

este destinat ciclului de investiţii. Capitalurile pe termen scurt sunt destinate cu pre-

dilecţie ciclului de exploatare şi, în mare parte, se acordă gratuit pe termene rezona-

bile, determinate de nevoile exploatării. Cu toate acestea, dacă necesarul de finanţat 

(nevoia de fond de rulment) nu este acoperit integral din fondul de rulment, se va 

recurge la credite pe termen scurt ale căror costuri se vor lua în calculul capitaluri-

lor investite [3, p. 125]. 

Decizia privind structura capitalului implică o opţiune între risc şi profit (ve-

nit); utilizând într-o proporţie mai mare datoriile pentru finanţare, cresc riscurile le-

gate de fluxul profiturilor firmei, dar un indice ridicat al datoriilor conduce la o rată 

ridicată a rentabilităţii.  

Riscul ridicat asociat cu mari datorii, tinde să scadă preţul acţiunilor, în schimb 

rata aşteptată a rentabilităţii creşte. Aşadar, structura optimă a capitalului este acea 

structură care asigură un echilibru optim între risc şi venit (profit) şi, astfel, 

maximizează valoarea acţiunilor (şi a firmei). 

Deciziile luate de firmă în privinţa structurii capitalului sunt influenţate de 

factori precum: riscul afacerilor, situaţia impozitării, flexibilitatea financiară etc. 

Riscul afacerilor este inerent (nelipsit) activelor firmei dacă aceasta nu utilizează 

pentru finanţare datoriile. Situaţia impozitării îşi face efectul prin deducerea dobân-

zii din profitul impozabil, ceea ce înseamnă scăderea costului efectiv al datoriei. 

Abordarea structurii financiare necesită o anumită prudenţă, deoarece modali-

tăţile de procurare a resurselor în raport cu destinaţiile lor, influenţează semnifica-
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tiv prezentul şi viitorul unei întreprinderi. Gradul de responsabilitate în materie de-

cizională sporeşte foarte mult, ţinând cont de transformările înregistrate în structura 

capitalului firmelor, în timp. 

Viziunea asupra unei structuri optime a capitalului întreprinderii se deosebește 

de la o țară la alta. În tabelul 1 este prezentată structura financiară după originea 

fondurilor în mai multe țări. 
 

Tabelul 1. Structura financiară după originea fondurilor, (%) 
 

Componente ale 

structurii financiare 
SUA Japonia Germania Franţa 

Marea 

Britanie 
Italia 

Autofinanţare 
69,0 

54,8 81,0 

 

66,0 48,6 66,6 

Acţiuni 5,2 23,1 12,9 9,1 

Credit bancar 0,5  

36,2  

 

19,0 

 

9,87 

- 12,7 

Credit comercial 7,2 28,4 
 

11,6 

 

Obligaţiuni şi titluri 

la purtător 
9,3 1,5 0,5 8,1 

Diverse 14,0 4,9 0,53 2,0 

Sursa: elaborat de autor conform [6, p. 36] 
 

Datele din tabelul 1 demonstrează preocuparea permanentă a întreprinderilor, 

din ţări cu veritabile economii de piaţă, de a-şi construi aşa numita structură optimă 

a capitalului; ea este reprezentată de acea „combinaţie între capitalul propriu şi îm-

prumutat care duce la maximizarea preţului pe piaţă al acţiunilor firmei respective”. 

În fiecare moment, echipa managerială a întreprinderii are în vedere o structură 

obiectivă a capitalului specifică, de obicei, cea optimă; însă acest obiectiv se poate 

modifica în decursul timpului, impunând un caracter flexibil structurii financiare. 

Dincolo de acest aspect, se mai poate constata diversitatea structurii financiare 

a întreprinderilor, punând sub semnul întrebării aşa numitul „pericol” al globaliză-

rii. Prin urmare, globalizarea financiară nu trebuie abordată mecanic, nefiind vorba 

nici despre omogenizarea mijloacelor financiare, nici despre omogenizarea plasa-

mentelor întreprinderilor. Sistemele naţionale de finanţare se află într-un permanent 

proces de transformare, încurajând noile produse existente pe piaţă, de la titlurile 

negociabile la contractele asociate acestora (produse derivate). Acestea exercită o 

influenţă pozitivă asupra activităţii de finanţare, contribuind la reducerea costului 

capitalului şi la diversificarea riscului. 
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Abstract: The personality of the manager has a major importance on the organi-

zational results. If manager is skilled enough, then the organization makes progress, 

business is going well. If the manager does not have the necessary skills to effectively 

manage the organization, then employees will not be motivated to work at full capacity. 

This article aims to analyze the impact of leadership on organizational and 

managerial culture. The paper also analyzes the features of 4.0 leaders, also called 

digital leaders, a very widespread category in current period. 
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Leadershipul este frecvent folosit ca un concept simplu și direct, dar el, la fel 

ca și cultura, cuprinde „totul și nimic”. 

Între aceste realități ale vieții organizaționale există legături deosebite. Liderii 

de succes își exercită influența deosebită prin intermediul culturii manageriale și or-

ganizaționale. Totodată, ei ajută ca aceste culturi să se modeleze și să se transfor-

me. La rândul lor, cultura organizațională și managerială vor modela atitudinile și 

comportamentele managerilor și salariaților din cadrul firmei. 

Această abordare este valoroasă în contextul economic, social și cultural actual. 

Organizațiile nu mai sunt construite cu număr mare de nivele ierarhice și pondere 

ierarhică, în care supervizorul știa aproape în orice moment ce face fiecare. Din ce în 

ce mai mult, organizația optează pentru structuri plate, cu structuri vertical de co-

mandă reduse. În aceste condiții, șeful nu mai poate urmări îndeaproape pe fiecare 

[1, p. 12]. 


