TEMA 2 MECANISME FINANCIARE

1 Piata financiara

Prin intermediul pietei financiare, cei care au nevoie de capital se intdlnesc cu cei care detin
fonduri disponibile pentru investitii.

Piata financiara, definita ca fiind ansamblul relatiilor si mecanismelor de alocare eficienta a
resurselor banesti din economie, cuprinde piata monetari si piata de capital (piata valorilor mobiliare)”.

Piata monetara este specializatd in plasarea si atragerea de fonduri pe termen scurt, inclusiv
acordarea/luarea de credite. Piata monetard are mai multe segmente, fiecare dintre acestea fiind
specializate in utilizarea unor instrumente specifice dar utilizand acelasi operator principal: bancile.

Segmentele pietei monetare sunt*:

piata scontului, specializata in cumpararea si vanzarea cambiilor;

piata interbancara, Tn cadrul careia bancile se imprumuta reciproc;

piata certificatelor de depozit, in care bancile atrag resurse banesti prin emiterea de certificate de depozit
negociabile, Inscrisuri care pot fi rdscumpdrate de banci la o anumita datd cu o anumita rata a dobanzii;
piata efectelor de comert, in care bancile, marile companii sau alte institutii financiare emit titluri de
credit (bilete la ordin sau cec-uri);

piata eurovalutelor, reprezinta atragerea si plasarea de fonduri in valuta.

Piata de capital (piata valorilor mobiliare) este specializatd pe tranzactii cu active financiare pe
termen mediu si lung, reprezentand ansamblul relatiilor si mecanismelor prin care se realizeaza transferul
capitalului de la cei care au surplus (investitori ) catre cei care au nevoie, cu ajutorul unor instrumente
specifice (valori mobiliare) si prin intermediul unor operatori specifici (societatile de intermediere de
valori mobiliare).

Valorile mobiliare sunt documente din hartie sau electronice create ca suport al tranzactiilor
financiare. Acestea sunt active financiare care presupun drepturi pentru cei care le defin (la dividende, la
dobanzi, etc.) si obligatii (de a plati dividende, dobénzi, etc.) din partea celor care le-au emis.

Valorile mobiliare specifice pietei de capital sunt: actiunile, obligatiunile
si alte instrumente si titluri financiare specifice.

Actiunea este un titlu de valoare, un titlu financiar, reprezentand o parte din capitalul social al
firmei, din patrimoniul firmei, din acest motiv se mai numeste si titlu de proprietate. In acelasi timp,
actiunea este un mijloc de atragere a capitalurilor disponibile, necesare firmei, de pe piata de capital
(internd sau externa).

Interesul detinatorilor de capitaluri de a subscrie si varsa capitalurile la o firma este generat de
avantajele ce li se ofera?;

- 0 remuneratie (dividend) mai mare decét ar plasa capitalurile in alte
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zone ale economiei si societatii (banci, fonduri de investitii, etc.);
puterea pe care o pot dobandi prin actiunile cumparate, in managementul firmei.

Actiunea, ca mijloc de atragere si de formare a capitalurilor firmei trebuie sd contind cateva
elemente de continut minimale: denumirea societatii, numar de inregistrare la registrul comertului, numar
de ordine, capitalul social, valoarea nominala a actiunii.

Tn functie de modul de detinere si circulatie, actiunile pot fi:

actiuni la purtator, pe care nu se mentioneaza nici un nume si pot fi transmise de la o persoana la alta;
actiuni nominative, care poarta numele proprietarului si nu pot fi transmise decét prin transfer
inregistrat in registrul societatii comerciale.

Actiunile mai pot fi:

privilegiate, atunci cand dau dreptul detinatorului la un dividend fix, indiferent de marimea profitului
realizat de societatea emitenta;

ordinare, atunci cand cota de dividend este variabila, in functie de marimea anuala a profitului
firmei emitente.

Obligatiunile sunt tot valori mobiliare emise de firme sau de stat pentru procurarea fondurilor
necesare sub forma de Tmprumut.

Proprietarul unei obligatiuni este o persoand care a imprumutat o anumitd suma de bani
emitentului (statul, o colectivitate publica, societate nationala sau privata) si de la care percepe o dobanda
proportionala cu totalul imprumutului. imprumutul este rambursabil, fie Intr-o singuri transe, fie in mai
multe transe, care pot fi constante sau variabile dar esalonate inca de la emisiunea titlului.

Dupa diferite criterii, obligatiunile se clasifica astfel:
Dupa modul de identificare a proprietarului, obligatiunile pot fi:

la purtator, caz in care obligatiunea apartine posesorului;
nominative, daca au numele proprietarului nscris pe certificat/ sau in cont.

. Dupa forma de emisiune:

materializate, sunt emise in forma materiala, pe suport de hartie;
dematerializate, emise prin inscriere Tn cont, pe suport de hartie.

3. Dupa tipul de venit pe care il genereaza, obligatiunile emise de organele
administratiei publice centrale si locale pot fi:
obligatiuni cu dobanda, sunt emise la 0 valoare nominala, valoare care se returneaza, de regula la scadenta,
plus o dobanda care se distribuie conform unui program de distribuire;
obligatiuni cu cupon zero sau obligatiuni cu reducere (discount), sunt emise la un pret de emisiune mai
mic decat valoarea nominala care este platita la scadenta, nu se plateste dobanda iar castigul consta in
diferenta dintre pretul de cumparare dat de investitor si pretul de rascumparare la scadenta.

Riscurile detinatorului de obligatiuni sunt mai reduse in comparatie cu cele ale detinatorului de
actiuni. Ele se manifesta ca risc de nerambursare si de lichiditate a firmei, caz in care creditorii au
prioritate 1n fata actionarilor.

Piata valorilor mobiliare cuprinde doua segmente:
piata primara;
piata secundara.

Piata primara — este acea piatd financiard in cadrul céreia se vand si se cumpara hartiile de
valoare pe termen lung nou-emise de catre diferiti agenti economici, bancar-financiari si autoritatea
guvernamentald. Operatiunile de



emisiune si plasare a noilor titluri financiare se desfasoara, in principal prin intermediul bancilor,
care incaseaza un comision.

Piata secundara — este piata pentru titlurile care au fost deja emise, avand acelasi rol de a
distribui capital, dar pentru 0 suma mai mica si, in plus, apar tranzactiile care se departeaza de acest
scop, 1n sensul ca se fac indeosebi pentru a realiza un profit datoritd negocierii si jocului cererii si al
ofertei.

Fluxurile si cicluri financiare

Activitatea 1intreprinderii se desfasoara intr-un mediu deosebit de complex, care impune
cunoasterea acestuia si a relatiilor care guverneaza schimburile reciproce dintre participantii directi sau
indirecti la activitatea intreprinderii.

In economia de piata, schimburile de activititi (de marfuri, de capital, de titluri, etc.) dintre agentii
economici, reprezinta conditia de viata a Intreprinderii deoarece resursele sunt rare si limitate. Cantitatile
de bunuri sau moneda transferate intr-0 anumitd perioada intre agentii economici se numeste flux.
Acestea se desfasoara prin intermediul factorului monetar.

Orice schimbare implica doua fluxuri compensatoriit:
un flux real de bunuri si servicii;
un flux financiar.

Fluxurile reale de bunuri si servicii constau in bunurile de naturd materiala care au loc intre doua
inreprinderi, iar fluxurile financiare sunt o contrapartida a fluxurilor reale si reflecta evaluarea in expresie
monetard a acestora. La randul lor fluxurile financiare pot fi: de contrapartida, decalate (intarziate),
multiple si autonome.

In cadrul activitatilor sale curente, o intreprindere efectueazi operatiuni repetitive a ciror reluare
e definita prin notiunea de ciclu de exploatare.

Ciclul de exploatare (aprovizionare-productie-stocare-vanzare) cuprinde atat un flux fizic (de
produse finite, respectiv marfuri),c at si un flux financiar (intrare si iesire de moneda).

Pentru o intreprindere cu activitate de productie, acest ciclu de exploatare comporta trei etape
fundamentale care se deruleaza de fiecare data cand intreprinderea lanseaza in productie o noua comanda.

A 4

Productie

A 4

—»| Aprovizionare Distributie —

Pentru o intreprindere cu activitate de comert, care achizitioneazad marfuri pentru a le revinde ca
atare, fara ale transforma, ciclul comporta doua etape fundamentale:
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Continutul etapelor ciclului de exploatare:

etapa de aprovizionare in care se procura materiile prime, materialele, etc. necesare desfasurarii
activitatii, imbracand forma materiala a stocurilor fizice;

etapa de productie corespunde procesului de transformare a stocurilor fizice, in productie in
curs de fabricatie si respectiv in produse finite;



- etapa de distributie presupune ca intreprinderea sa asigure, pe de o parte, finantarea pe perioada
cat produsele finite sunt in stoc, iar pe de alta parte, sa dispuna de sursele financiare necesare
angajarii unor cheltuieli de comercializare pana in momentul vanzarii respectivelor produse finite.

Vanzarea in numerar permite compensarea fluxurilor reale de iesire cu fluxurile monetare
de intrare. Daca vanzarea se face pe credit, decalajul intre cele doud fluxuri, da nastere aparitiei
creantelor asupra clientilor. Incasarea creantelor echivaleaza cu stingerea debitelor.

Ciclul de investitii cuprinde ansamblul deciziilor luate pe linia achizitionarii unor active
care raman la dispozitia intreprinderii o perioadd indelungata de timp. Durata depinde de
caracteristicile tehnologice ale activitatii, de performantele tehnice si de politica de investitii a
intreprinderii.

Ciclul de finantare cuprinde ansamblul operatiunilor ce au loc intre intreprindere si
proprietarii de capital (actionari si creditori) si permite ca Intreprinderea sa faca fata decalajului
dintre fluxurile monetare de intrare si iesire generate de ciclul de exploatare.

TEST DE AUTOEVALUARE

1. Cum este definita piata financiara?






