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Abstract
The problem of the financial stability evaluation has a significant importance in the field of the management
theory and practice, internal planning and control of the enterprise. The study of different approaches regarding the
financial stability concept is characterised by a large variety of theoretical and applicative definitions. It is impossible
to formulate some recommendations of financial stability analysis or/and assessment in corporate sector without
knowing the justified essence of financial stability concept. In the work hereby, a new concept of financial stability in
the corporate sector has been elaborated, approved and proposed for use, generated by the intent to increase the
efficacy of the whole process in the field. To achieve the purpose of the research, the dialectical method with its
inherent processes was used. The presence of these aspects of scientific investigation gives the article originality and
update.
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INTRODUCERE

Avand in vedere profundele transformari care au avut loc in ultimele decenii sub actiunea
puternicei miscari de inovare tehnologica, liberalizare si globalizare in economia nationala,
realizarea stabilitdtii financiare constituie una din noile provocari in sectorul corporativ céreia
trebuie sa-i faca fata economiile contemporane.

In tarile cu economie dezvoltati conceptul de stabilitate financiard in teoria economici a
aparut pentru prima data n a doua jumatate a secolului XIX — prima patrime a secolului XX, anume
atunci, cand in gospodariile taranesti din aceste tari au inceput rapid sa se dezvolte relatiile de
capitalism. Sensul teoriei stabilitatii unei gospodarii mici, consta in faptul de a demonstra ca
capitalismul asigurd un progres pentru gospodariile taranesti mici, avand prioritate fata de cele mari,
si constituie una dintre cele mai stabile forme de gospodarire (gestiune). Intemeietorii acestei teorii
sunt economistii: Jerome Klapka, L. Brentano [4]. In Europa Centrala si de Est, din cauza mai
multor factori, in special din cauza: situatiei geopolitice, a sistemului economic introdus, aceasta
tema de cercetare a inceput a fi studiata abia in anii 1990.

Pentru prima datd notiunea de stabilitate financiard in literatura ruseasca a fost intalnita in
lucrarile savantilor A.P. Zutilina si A.D. Sheremet [34].

Deci, tratarea problematicii stabilitatii financiare in sectorul corporativ nu constituie un
element de noutate pentru stiinta economica, dar atentia de care se bucurd aceasta din partea
specialistilor in ultima perioada este una deosebita.

Scopul si obiectivele articolului constau in generalizarea principiilor teoretice, evidentierea si
gruparea celor mai reusite abordari si definitii cu privire la notiunea ,stabilitate financiara”,
argumentarea continutului economic al unei asemenea categorii ca ,stabilitatea financiard in
sectorul corporativ”.
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In procesul cercetirii s-a aplicat metoda universald a dialecticii si procedeele acesteia:
inductia si deductia, analiza si sinteza, abstractia stiintifica, analogia, corelarea, precum si cele ale
analizei economice de prelucrare a informatiei: compararea, gruparea, etc. Drept baza teoretica si
metodologica de cercetare au servit lucrarile fundamentale ale savantilor din Europa, S.U.A., statele
C.S.I si din alte tari, actele normative si legislative ale Republicii Moldova, etc.

METODOLOGIE SI DATE

Pentru a atinge scopul articolului din punct de vedere metodologic, in procesul cercetarii au
fost utilizate metodele de cercetare (cantitative si calitative) in directa corelatie cu teoriile
intreprinderii (semnalului, legitimitatii, contingentei, institutionald). Totodata au fost utilizate asa
metode ca: documentarea, analiza comparativ-critica asupra literaturii, analiza documentara,
abordarea pozitivistd, abordarea constructivista, metode statistice de analiza.

Au fost analizate peste 50 de definitii cu privire la notiunea ,,stabilitate financiard” ale
savantilor din Europa, S.U.A., statele C.S.I. si din alte tari, actele normative si legislative ale
Republicii Moldova, etc.

REZULTATE SI DISCUTII

Analiza literaturii a aratat ca inca nu exista o definitie conceptuala consecventa a fenomenului
de stabilitate financiard. In lucrarile stiintifice existi anumite particularitati privind definirea
stabilitatii financiare, drept urmare, abordarile respective au fost impartite conditional in trei grupuri
de autori care:

1) asociaza conceptul dat cu solvabilitatea unei entitati si inteleg stabilitatea financiara ca fiind
rezultat al activitatii entitatii realizata prin intermediul unei utilizari si distribuiri eficiente a resurselor
financiare. Astfel, conform acestei abordari, stabilitatea financiard, echivalatd cu notiunea de
solvabilitate, este plasata involuntar intr-0 consideratie plana, unilaterald, care, in opinia autorului, nu
este pe deplin corectd. Trebuie sa conchidem, deci, ca stabilitatea financiara a unei entitati nu poate fi
analizata doar din perspectiva solvabilitatii, deoarece, conceptul de stabilitate financiard include
deopotriva si adaptarea entitatii in conditii de variatie a factorilor externi si interni, cat si modul de
confruntare cu aceste variatii (antagonismul), astfel incat sd mentina dezvoltarea in dinamica a entitatii
in concordantd cu toate sarcinile ce i-au fost atribuite. De aceea, atunci cand este estimat nivelul

2) considera ca stabilitatea financiara este strans legata de conceptul de dezvoltare durabila si
este una dintre cauzele care o determina. Ei asociaza conceptul de stabilitate financiard cu procesul
de desfasurare a unei activititi economice. In opinia autorului, prin aceastd abordare, esenta
stabilitatii financiare este dezvaluitd mai detaliat. Deoarece accentul nu este pus doar pe calculul
solvabilitatii, adica pe capacitatea entitatii de a-si onora obligatiile, dar si pe posibilitatea acesteia de
a se recomanda creditorilor pe viitor. In plus, aceasti abordare ia in considerare si adaptarea entititii
in conditii de variatie a factorilor externi si interni, cat si modul de confruntare cu aceste variatii,
fara a perturba activitatea acesteia, adicd modalitdti de minimizare a riscurilor in vederea
solutionarii sarcinilor prestabilite.

3) definirea stabilitatii financiare prin intermediul conceptelor de echilibru si risc. Aceasta
abordare este cea mai putin dezvoltata, dar este foarte interesanta si merita o atentie la fel de mare
precum cele descrise mai sus. Abordarea respectiva trateaza stabilitatea financiard ca fiind
mecanismul de protectie al entititii impotriva riscurilor. Intr-o economie de piati, orice entitate este
expusa la tot felul de riscuri care ii pot afecta stabilitatea financiara. Vectorul acceptiunii respective
invoca un nivel de permisibilitate companiei in procesul de minimizare a riscurilor asociate
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activitatilor sale. Dar, din moment ce abordarea data nu este inca suficient de dezvoltata, in opinia
autorului, ar trebui, mai degraba, sa fie inclusd in a doua abordare, decat izolata ca fiind una
separata. Optimizarea si minimizarea riscurilor privind reducerea stabilitatii financiare a unei
entitafi este necesard pentru ca activitatea entitafii pe termen lung sa nu fie perturbata si aceasta sa
isi indeplineasca toate obiectivele curente si Strategice.

Tabelul 1: Gruparea celor mai reusite abordari, definitii si notiuni cu privire la risc in
functie de continutul acestora

Autorul | Definitia

GRUPA |

Pink et. al. 2007 Indicatorii stabilitatii financiare masoara capacitatea entitatii de a genera resurse financiare
necesare pentru a acoperi activele, a achizitiona noi tehnologii si pentru a raspunde
cresterii cererilor de servicii. [29]

Abryutina M.S., Esenta stabilitatii financiare consta in solvabilitatea companiei. [1]
Grachev A.V., 2007

Fedotova M. A., Belykh | Stabilitatea financiard pare a fi o anumitd stare a conturilor entitdtii, care garanteaza
L. P, 2011 solvabilitatea ei permanenta. [3]

A.G. Gryaznova, Pozitia financiard a unei entitati este considerata stabild daca cel putin 50% din resursele

E.N. Vyborovoi, S.L. financiare necesare pentru desfasurarea activitatilor sunt acoperite cu surse proprii, daca

Lenskoy, 1999 resursele financiare sunt utilizate eficient, dacd este respectatd disciplina financiara, de
credit si cea contabila, cu alte cuvinte daca entitatea este solvabila. [17]

Gilyarovskaya L.T., Stabilitatea financiard trebuie sd fie garantatd prin solvabilitatea si bonitatea entitatii ca

Vekhoreva A.A., 2003 urmare a activitagilor sale caracterizate prin formarea, distributia si utilizarea eficientd a
resurselor financiare. [18]

GRUPA 11
Sheremet Stabilitatea financiara este una dintre cele mai importante caracteristici ale situatiei
A.D.Negashev, A., financiare a entitatii.[34]
2008
Sheremet A.D., 2017 Stabilitatea financiard a unei entititi nu poate fi materializatd doar prin solvabilitatea

acesteia, Ci si prin perspectiva viitorului, adica prin capacitatea entitatii de a-si dovedi
eficacitatea. Cu alte cuvinte, capitalul propriu al unei intreprinderi poate fi considerat ca
fiind acea marja de siguranta a activititilor sale in viitor i 0 garantie pentru creditori. [35]

Efimova, O.V., 2011 Stabilitatea financiara este una dintre cele mai importante caracteristici ale situatiei
financiare a unei entitati. [13]

Thomson 2005 Stabilitatea afacerilor pentru antreprenori nu reflecta doar probabilitatea succesului
afacerii, ci si capacitatea acesteia de a atinge obiectivele antreprenoriale, cum ar fi crearea
de bogitie.|[36]

MDFL 2011 Stabilitatea financiard reprezintd punctele tari si slabe ale unei anumite investitii
(activitati). [28]

Kovalev, V.V., M. Stabilitatea financiara a unei entitati presupune activitatea acesteia intr-o perspectiva pe

Melnik, 2007 termen lung. [22]

Lusthaus 2002 Stabilitatea financiara pe termen scurt, in mare masura, depinde de cat de eficient entitatea

gestioneaza numerarul. Abilitatea unei entitati de a creste necesarul de fonduri pentru a-si
indeplini cerintele functionale pe termen scurt, mediu si lung. [25]

Adrien M., Lusthaus | Conditiile existentei unei stabilitati financiare sunt multiple: surse de finantare, flux de
C., 1999 numerar pozitiv, excedent financiar. [2]

Business and Personal | Abilitatea unei entitati de a-si continua exercitarea obiectivelor operationale si de a-si
Finance  Dictionary, | realiza misiunea pe termen lung. [7]

2009

Ledgerwood J., 1999 Abilitatea de a acoperi costurile cu veniturile obtinute. [26]

Allison M., Kaye J, Afacere ce presupune costuri minime pentru desfasurarea activitagilor conexe. [3]
2005
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Autorul

Definitia

Kul'baka 2009

Prin stabilitatea economicd a unei entititi de productic ar trebui sa fie inteleasd
caracteristica statica a fenomenului, adica abilitatea subsistemului economic la un moment
dat de a-si mentine integritatea si, in acelasi timp, sa creeze premisele dezvoltarii durabile
chiar si in conditiile influentelor negative ale factorilor de mediu. [24]

G. Savickaya, 2012

Situatia financiard a organizatiei este caracterizatd printr-un sistem de indicatori ce sunt
meniti si reflecte starea capitalului in procesul de circulatie a acestuia, precum si
capacitatea unei entitati economice de a-si finanta activititile pentru un punct fix in timp.
[31,32,33]

Arutyunov Yu.A., 2009

Cea mai importantd caracteristicd a nivelului potentialului financiar al unei entitati este
stabilitatea financiard. Stabilitatea financiard este indicatorul final care caracterizeaza
situatia financiara a intreprinderii per ansamblu. [5]

GRUPA 111

Mouriaux, Foulcher-
Darwish 2006

O abordare bazatd pe valoarea neta la risc pune in lumind determinantii unei structuri de
finantare sdndtoase si incurajeaza dezvoltarea unei abordari active de prevenire a
problemelor de finantare ale intreprinderilor. [27]

Crowther D., Aras G.,
2009

Stabilitatea financiara ca fiind o componenta a dezvoltarii durabile este definita in termeni
de rentabilitate recomandata pentru nivelul de risc asumat. [9]

Yudanov A. Yu, 2007

Abilitatea de a depasi cu succes fenomenele negative pe termen lung in viata economica.
[38]

A. P. Gradova, L.V.
Ershova, L.V.
Martynyuk, K.A.
Raitskogo E.A. Utkina,
2005

in mod extensiv modele corelational-regresive ale relatiilor factoriale. [19]

Fomina I.B., Tabakov
AN., 2017

Evidentiaza ca fiind un factor important in determinarea stabilitdtii financiard a unei
entitati, eficienta utilizarii capitalului imprumutat, calculatad pe baza efectului de levier
financiar. In opinia lor, atunci cind se analizeazi capitalul imprumutat, este necesar sa se
evalueze nivelurile eficientei sale de utilizare, pe baza nu numai a rezultatelor activitatilor
de baza, ci si luarea in considerare a operatiunilor legate de alte tipuri de activitati. [15]

lonova A.F., Selezneva
N.N., 2006

Conceptul de "stabilitate financiard a entitatilor" este studiat prin prisma stirii resurselor
financiare, distributiei si utilizarii acestora, care asigura dezvoltarea entitatilor bazate pe
cresterea profitului si a capitalului, mentiniand in acelasi timp solvabilitatea si bonitatea in
conditiile unui risc acceptabil. [21]

Bocharov V.V., 2005

Stabilitatea financiara a entitatii depinde de starea resurselor sale financiare, care asigura
dezvoltarea intreprinderii in principal prin intermediul surselor proprii, mentindnd in
acelasi timp solvabilitatea si bonitatea cu un nivel minim de risc antreprenorial. [6]

Sursa: Elaborat de autor

Deci, drept urmare a analizei a peste 50 de definitii, putem conchide ca in literatura
occidentala conceptul de stabilitate financiara in sectorul corporativ nu este strict definit.
Majoritatea autorilor acorda atentie indicatorilor stabilitatii in contextul perspectivei pe termen lung.

Definirea conceptului de stabilitate prin intermediul solvabilitatii predomind la autorii
corporativ este examinata mai intai de toate in corelatie cu puterea de concurenta si posibilitatea de
a nu intra in faliment. In literatura din occident o entitate stabild este entitatea ce detine o inalta
pondere pe piata, in conditiile obtinerii unui nivel 1nalt al performantelor

Totusi, trebuie de subliniat faptul ca atat autorii vorbitori de limba rusa, cat si cei de limba
engleza considera ca indicatorii externi ai stabilitatii financiare sunt competitivitatea si atractivitatea
investitiilor, in contextul viabilitatii financiare.
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Totodata, analiza acceptiunilor privind conceptul de stabilitate financiara in sectorul
corporativ este de neconceput fard un studiu pertinent al legaturii dintre conceptul de stabilitate
financiara si cel de dezvoltare durabila.

Astfel, autorul a examinat conceptul de stabilitate financiard in contextul dezvoltarii durabile
a unei entitati, presupunand ca dezvoltarea durabila a unei entitati este un fel de functie a diferitelor
elemente (cum ar fi cele de mediu, sociale, economice, structurale), dintre care una este stabilitatea
financiara. In cadrul analizei morfologice a definitiilor stabilitatii financiare si dezvoltarii durabile a
unei entitati, autorul a studiat urmatoarele concepte legate de aceasta idee: echilibru; dezvoltare;
durabilitate. Autorul propune urmadtoarea reprezentare a modului de corelare intre stabilitatea
financiara si dezvoltarea durabila in sectorul corporativ:

Resurse Insusirea de a fi stabil, de a reveni la pozitia initiala.
financiare + Situatie ferma sigura.

I I
referitor la finante, la

circulatia banilor, a

creditelor
o—

Stabil (Stabilitas (latin)) + itate = stabilitate

f ( element 1, element, ..., stabilitate financiara, ...., element n)

Dezvoltare durabila

Durabil = Care dureazi (de) mult timp; Dezyoltare = Ac‘g_iunea de a (se) dezvolta
trainic. rezistent: viabil. + si rezultatul ei; crestere, evoluare;
Echilibru > Crestere
4

Figura 1. Reprezentarea modului de corelare intre stabilitatea financiara si dezvoltarea
durabila in sectorul corporativ
Sursa: elaborat de autor.
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Totodatd, in continuare autorul a realizat definirea si analiza lexicografica a conceptului de
stabilitate financiara in sectorul corporativ. In cadrul acestei analize au fost investigate urmatoarele
concepte: stabilitate; dezvoltare durabild; solvabilitate; echilibru; durabilitate, etc. Rezultatele
analizei lexicografice a definitiilor sunt prezentate in fig.2. (vezi figura 2)

Definirea si analiza lexicografica a conceptului de stabilitate financiara permite prezentarea
corelatiei functionale intre conceptele analizate:

1) "Stabilitatea financiara" este un factor de realizare a "dezvoltarii durabile". "Echilibrul",

.....

non . ~

2) "Cresterea”, "echilibrul” si "elasticitatea" ofera "stabilitate". "Prudenta" reprezinta baza
pentru “crestere”, dar "durabilitatea” - pentru "echilibru". «Siguranta» presupune
«elasticitatey.

3) "Competenta financiara" este un rezultat direct al "durabilitatii”, "prudentei” si
"sigurantei.

4) Solvabilitatea unei entitati este "capacitatea de a onora datoriile™ si depinde de
"competenta financiara" a entitatii, adica de capacitatea de a lua decizii indraznete si
orientate spre obiectiv, pentru a fi rezistent la factorii care influenteaza. In plus,
"falimentul", In conformitate cu legislatia Republicii Moldova, este una dintre hotararile
judecatoresti irevocabile in cadrul procedurilor judiciare privind "insolvabilitatea”.

1) judiciare privind "insolvabilitatea".

FALIMENT

t

SOLVABILITATE

Competente financiare

Capacitatea de a onora datoriile

STABILITATE FINANCIARA

¥

DEZVOLTARE DURABILA

lee--l--%  Echilibru | Crestere DU

e o o - - - - - ———

Figura 2. Definirea si analiza lexicografica a conceptului de stabilitatea financiara in sectorul

corporativ
Sursa: elaborat de autor
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In cursul cercetarilor efectuate de autor, acesta a ajuns la concluzia ci stabilitatea financiara
in sectorul corporativ presupune o astfel de distribuire si utilizare a resurselor financiare care sa
permita asigurarea echilibrului pe o perioada scurtd de timp si asigurarea unei dezvoltari durabile
pe o perioada lunga de timp.

De stabilitatea financiara depinde stabilitatea entitatii in ansamblu. Or, datoritd prezentei unei
multitudini de abordari privind studiul stabilitatii financiare, are loc o recodificare constantd a
prioritatilor, care, in opinia autorului, afecteaza in mod negativ nu doar activitatea entitatii, Ci si
economia Intregii tari.

CONCLUZII

Deci, drept urmare a analizei a peste 50 de definitii, putem conchide ca in literatura
occidentalda conceptul de stabilitate financiara in sectorul corporativ nu este strict definit.
Majoritatea autorilor acorda atentie indicatorilor stabilitatii in contextul perspectivei pe termen lung.

Definirea conceptului de stabilitate prin intermediul solvabilitatii predomina la autorii

.....

corporativ este examinata mai intai de toate in corelatie cu puterea de concurenta si posibilitatea de
a nu intra in faliment. In literatura din occident o entitate stabilad este entitatea ce detine o inaltd
pondere pe piata, in conditiile obtinerii unui nivel inalt al performantelor

Totusi, trebuie de subliniat faptul ca atat autorii vorbitori de limba rusa, cat si cei de limba
engleza considera ca indicatorii externi ai stabilitatii financiare sunt competitivitatea si atractivitatea
investitiilor, in contextul viabilitatii financiare.

Astfel, drept rezultatul analizei morfologice si lexicografice a conceptului de stabilitate
financiard in sectorul corporativ autorul propune urmadtoarea definitie a stabilitagii financiare:
stabilitatea financiara in sectorul corporativ presupune o astfel de distribuire si utilizare a
resurselor financiare care sa permita asigurarea echilibrului pe o perioada scurtd de timp si
asigurarea unei dezvoltari durabile pe o perioada lunga de timp.
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