Larissa-Margareta Batrancea

ANALIZA

fluxurilor de trezorerie
cu aplicatii

Material de curs

~ % \‘, N 4‘\' ._ :
o

Qnsopaumv’ .

— Cluj-Napoca e 2021

ﬁeﬁ







Larissa-Margareta Batrancea

Analiza fluxurilor de trezorerie cu
aplicatii: Material de curs

Editura RISOPRINT
Cluj-Napoca e 2021



© CRERISOPRIND)

Toate drepturile rezervate autorilor & Editurii Risoprint

Editura RISOPRINT este recunoscuta de C.N.C.S.
(Consiliul National al Cercetarii Stiintifice).
WWW.risoprint.ro www.cncs-uefiscdi.ro

VLIV

Opiniile exprimate 1n aceasta carte apartin autorilor si nu reprezintd punctul de vedere
al Editurii Risoprint. Autorii isi asumad intreaga responsabilitate pentru forma si
continutul cartii i se obligd sa respecte toate legile privind drepturile de autor.

Toate drepturile rezervate. Tiparit in Roméania. Nicio parte din aceasta lucrare
nu poate fi reprodusa sub nicio forma, prin niciun mijloc mecanic sau
electronic, sau stocata intr-o baza de date fara acordul
prealabil, in scris, al autorilor.

All rights reserved. Printed in Romania. No part of this publication may be
reproduced or distributed in any form or by any means, or stored
in a data base or retrieval system, without the
prior written permission of the author.

ISBN 978-973-53-2738-5

ANALIZA FLUXURILOR DE TREZORERIE
CU APLICATII: MATERIAL DE CURS

Autor:

Larissa-Margareta Batrancea

Director editura: GHEORGHE POP




Larissa Batrancea Analiza fluxurilor de trezorerie cu aplicatii: material de curs

CUPRINS

Capitolul 1. Aspecte teoretice privind fluxurile de trezorerie.........ccocevceiiiveicenceeie e 4
1.1. Opinii in literatura de specialitate privind fluxurile de numerar.............cc.ccooveovenennen. 4
1.1.1. Opinii si reglementiri nationale privind fluxurile de trezorerie........................ 4
1.1.2. Opinii din literatura internationala privind cash-flow-ul.................................. 5

1.2. Ce eSte CasN-TIOW-UI? ... 6
Capitolul 2. Fluxurile de numerar ale COMPANIEI.........cccecvveiierieiieiieie e 9
2.1. Obiectivul, aria de aplicabilitate si importanta fluxurilor de numerar.................... 9
2.2. Structura fluXUrilor & NUMEFAT ..........coiiiiieeece s 9
2.3. Metode de calcul a fluxurilor de NUMEKAr ... 10
2.4. Utilitatea situatiei fluxurilor de numerar.................ccccccoviii i, 11
2.5. Tabloul de finantare — O modalitate de analiza a fluxurilor de numerar-.............. 17
Capitolul 3. Analiza de ansamblu a fluxurilor de trezorerie.........cccccoocevvevienieiceivenene, 25
I J0 ST ol U | ] (0] o oSSR 25
3.2. Situatia fluxurilor de numerar, bilantul si contul de profit si pierdere.................. 25
3.3. Clasificarea activitatilor companiei ... 27
3.4. Efectele tranzactiilor asupra fluxurilor de numerar...................cocoooiiiiiiinns 27
Capitolul 4. Analiza fluxurilor de trezorerie pe baza unui sistem de indicatori.............. 43
BIBIIOGIATIE. ... 67



Larissa Batrancea Analiza fluxurilor de trezorerie cu aplicatii: material de curs

Capitolul 1. Aspecte teoretice privind fluxurile de trezorerie

1.1. Opinii in literatura de specialitate privind fluxurile de numerar
1.1.1. Opinii si reglementiri nationale privind fluxurile de trezorerie

In literatura economica din Romania fluxurile de numerar sunt analizate n mod diferit.
Astfel, Stanescu, Isfanescu si Baicusi (1998: 23) sunt de parere ca orice activitate trebuie sa
,degaje bani”, trebuie sa se obtina un surplus de capital fata de capitalul investit in afaceri.
Giurgiu (1995: 30) considera ca se poate pune semnul egalitatii intre fluxul de Incasari si cash-
flow al unei investitii.

O alta opinie despre fluxurile de numerar este cea exprimata de Popescu (1996:157),
potrivit caruia fluxurile monetare au un rol important ih economia companiei. Fluxurile banesti
au o legatura directa cu formarea, remunerarea si sporirea capitalului, cresterea numarului
actionarilor, finantarea externa si prin intermediul coratiei la bursd a actiunilor companiei.
Toma (1994: 182-183) pune semnul egalitatii intre fluxul de numerar si excedentul de
trezorerie, in timp ce Stancu (1994: 30) considera cresterea trezoreriei nete ca fiind egala cu
fluxul monetar net.

Antoniu et al. (1993: 103-104) considera ca fluxurile monetare sunt formate din fluxuri
de intrare si fluxuri de iesire. Stan (1996: 39) defineste cash-flow ca o metoda a actualizarii
veniturilor viitoare. Acelasi autor sustine faptul ca fluxul de numerar este un flux de
de companie pe parcursul unui an.

Potrivit lui Mihalciuc et al. (1995: 33), fluxul de lichiditati aferente unei perioade de
timp este calculat ca diferentd intre incasarile curente si platile curente. Abil (1997: 44-45)
apreciaza ca termenul anglo-saxon de ,,cash-flow” pune in evidenta diferenta dintre veniturile
si cheltuielile unei perioade determinate. De asemenea, Cocris si Isau (1995:198-199) pun
semnul egalitatii Intre ,,cash-flow” si fluxul de lichiditati nete.

In mod esential, lichidititile corespund numerarului si devizelor (adici, moneda
scripturala, in limbajul economistilor), precum si depozitelor bancare, cecurilor sau titlurilor
usor convertibile Tn bani lichizi (i.e., cvasilichiditati) (Feleagd, 1997: 109—110). Spre deosebire
de fluxurile de rezultate, fluxurile de lichiditate nu sunt in mod necesar legate de fluxurile de
imbogatire sau de saracire. In tabloul fluxurilor de trezorerie, aceste fluxuri sunt clasificate in
fluxuri de finantare, de investitii si de exploatare. Fluxurile de numerar sunt masurate cu

exactitate si sunt calculate ca diferenta dintre incasari sau plati. Spre deosebire de acestea,
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fluxurile de rezultate fac obiectul unei estimari care se bazeazd pe principii sau conventii
contabile.

Situatia fluxurilor de trezorerie evidentiaza atat incasarile denumite ,,cash receipts”, cat
si platile cunoscute sub denumirea de ,,cash payments” care sunt realizate pe parcursul unei
perioade de timp, de obicei un exercitiu financiar. Situatia evidentiazd atit provenienta
lichiditatilor, utilizarea acestora, cat si cauzele variatiei fluxurilor. Tn opinia lui Horngren
(2001), atunci cand se analizeaza fluxurile de trezorerie trebuie sa se poata face:

» previziune a fluxurilor;

» 0 evaluare a deciziilor manageriale;

» o evidentiere a capacitatii companiei de a plati dividende si de a rambursa credite;
» o evidentiere a legaturii dintre rezultatul net si cash-flow.

Analiza financiara are Tn vedere atat efectuarea unor analize statice (pe vericala), cat a
unor analize dinamice (pe orizontala).

Analiza pe verticald sau analiza de stoc este o analiza staticd 1n care se calculeaza
ponderi ale unor componente intr-un intreg. Analiza dinamica este o analiza de flux care
urmareste fenomenul de-a lungul mai multor perioade de timp consecutive cu ajutorul unor
indici calculati fie cu baza fixa, fie cu baza in lant.

Analiza fluxurilor de trezorerie permite managementului companiei si partenerilor

externi de afaceri (banca, investitori) sa urmareasca daca circuitul ,,bani — marfa — bani” se

e iwy e

privind intrarile si iesirile (platile) de numerar (inclusiv echivalentele lor grupate in categoria
conturilor de trezorerie). In practica financiara este util ca metoda cash-flow si fie aplicata atat
pentru analiza situatiei curente, cat i pentru strategia entitatii (Gheorghiu & Gheorghiu, 2000:
419).

1.1.2. Opinii din literatura internationala privind cash-flow-ul

Notiunea de cash-flow este frecvent abordat n publicatii din literatura internationald,
in special din tari precum Marea Britanie si Statele Unite ale Americii. Astfel, Weil, Stickney
si Davidson (1990: 19) considera fluxul de numerar ca fiind diferenta dintre dintre incasarile de
numerar pentru prestatiile efectuate si platile facute pentru achizitia de bunuri intr-o anumita
perioada de timp determinata, opinie la care s-au raliat si Glautier si Underdown (1991: 473).

Aceeasi interpretare o intdlnim si la autorii materialului dedicat vocabularului economic si
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financiar, care opineza ca starea de cash-flow reprezinta diferenta intre incasarile curente si
platile curente ale unei entitati (Bernard & Colli, 1995: 88).

Higgins (1992: 5-6) considera cash-flow ca un proces de transformare succesiva in
decursul unei perioade a banilor in stocuri, creante si apoi din nou in lichiditati, si care
reprezintd sangele vietii oricarei companii. Daca acest circuit este incetinit in mod determinant,
poate sa apara starea de insolvabilitate. Needles, Anderson si Caldwell (1991: 3) apreciaza cash-
flow ca fiind o stare financiara care arata atat sursele, cat si utilizarea banilor intr-un exercitiu
financiar. Analizénd ciclul de conversie a banilor, Milling (1992: 3) considera cash-flow ca un
ciclu continuu de transformare a banilor in produse si servicii, utilizarea banilor pentru
finantarea productiei, vanzarea produselor, si apoi incasarea propriu-zisa a acestora.

Halpern, Waston si Brigham (1998: 97) sunt de parere ca analiza fluxului de numerar
trebuie sa evidentieze Tn primul rdnd in ce mod activitatea companiei a influentat lichiditatea
acesteia. Tn al doilea rand, aceasta trebuie si evidentieze legiturile dintre fluxurile provenite
din activitatile operationale, de investitii si de finantare.

Pe baza opiniilor prezentate anteror §i exprimate de analistii romani si se pot desprinde
urmatoarele concluzii:

1. Cash-flow este un proces investitional continuu de bani intr-o afacere, care are ca
tintd obtinerea unui surplus monetar.

2. Cash-flow este o stare financiara a companiei, care reflecta atat formarea fondurilor
banesti, cat si utilizarea acestora;

3. Cash-flow evalueaza castigurile monetare pe care le poate obtine un antreprenor

dintr-o afacere.

1.2. Ce este cash-flow-ul?
Dupa cum au aratat majoritatea specialistilor in domeniul finantelor, Situatia fluxurilor
de numerar surprinde intrarile si iesirile de numerar si de echivalente de numerar Tn decursul
unui an. Fluxul creste in situatia in care cresc incasarile si se diminueaza cand platile se

majoreaza semnificativ. Din diferenta intre incasari si plati rezultd la sfarsitul anului

.....
e eyt

ege v o

parcursul anului = Disponibilitati banesti la sfarsitul anului
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Exprimarea graficd a acestui proces, care afecteaza activitatea de exploatare, este redata in

Figura 1.
Disponibilitati nete la inceputul anului

incasiri de capital
suplimentar de la actionari

incasari de credite pe
termen scurt si lung

1.01.2020

Plati catre furnizori N
Incasdri din vanzarea de

mijloace fixe

Plata ratelor scadente la
creditele contractate

Tncasarea facturilor
emise

W

Plata achizitiilor de
mijloace

Alte plati cash

VAN

Plati la bugetul de stat
(impozite si taxe)

31.12.2020

Sursa: Reprezentare proprie

Presupunand ca disponibilitatile banesti la Tnceputul unui an sunt zero, respectiv
disponibilitatile din luna decembrie a anului precedent au fost incasate sub forma de dividende,

structura cash-flow-ului pe parcursul anului fiscal se prezinta ca in Figura 2.

\I
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+ profit net
+ amortizare

— variatia capitalului de lucru
= cash-flow operational din activitatea curenti

+

—plati pentru achizitii de mijloace fixe
+ incasari din vanzarea mijloacelor fixe

= cash-flow provenit din activitati de investitii

+ incasari de credite bancare

— plata ratelor aferente creditelor

+ majorarea capitalului social

= cash-flow provenit din activititi de finantare

Cash-flow la sfarsitul anului

Figura 2. Reprezentarea cash-flow-ului net

Sursa: Reprezentare proprie

Din Figura 2 rezulta urmatoarele concluzii:

» cash-flow reprezintda fluxul de fonduri banesti care se cuvine actionarilor pentru
investirea capitalurilor ih companie;

» n cash-flow-ul operational au fost incluse doar cele doua surse importante ale acestuia
(profit net, amortizare);

» agregarea celor trei categorii de cash-flow se face pentru parcursul a doi ani consecutivi.
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