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Rezume: This article shows the importance of cash flow participation in enterprise management. Explain the
advantages and disadvantages of organizing large cash balance and reduced cash. Presented models that
can be applied to determine the optimal size of cash balance that is needed now.
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Orice entitate trebuie privitd ca un sistem cibernetic care se bazeaza pe conexiune inversa, care este un
sistem deschis fatd de mediul de afaceri si in care au loc fluxurile reale si fluxurile financiare. Fluxurile
financiare care vizeaza legaturile entitatii cu tertii sunt cunoscute sub denumirea de fluxuri de trezorerie §i se
referd practic la Tncasarile si platile Intreprinderii ce se deruleazd in mod curent, in legitura cu activitatea
operationald a entitatii.

Pentru ca entitatea sd se mentind pe piatd si sa aiba credibilitate fata de parteneri trebuie ca aceasta sa
isi achite la scadentd toate obligatiile curente si sd nu Inregistreze obligatii restante. De aceea, unitatea
economica trebuie sa detind In permanentd un anumit ,,stoc de numerar” sau sa dispuna de alte active usor
lichide aseméanatoare stocurilor fizice pentru asigurarea continuitatii activitatii entitatii in conditii de eficienta
maxima.

In ultimii ani Raportul privind Fluxul Mijloacelor Banesti se considera unul din principalele rapoarte
financiare ale fiecdrei intreprinderi occidentale. in Republica Moldova acest raport financiar a aparut prima
data in anul 1998. Raportul privind fluxul mijloacelor banesti se intocmeste si se prezinta in conformitate cu
S.N.C 7 ,,Raportul privind Fluxul Mijloacelor Banesti” pe tipuri de activitati.

Disponibilitatea mijloacelor banesti ale unei intreprinderi deseori este legata de faptul daca activitatea
este reflectat in Raportul de Profit Si Pierderi, si totodata poate avea deficit de mijloace banesti.

Motivatia detinerii, in permanentd, de catre intreprinderi a mijloacelor banesti se datoreaza unor cauze
si Imprejurari, printre care mentionam:

v' Asigurarea activitatii curente: plata furnizorilor, plata salariilor, plata dividendelor, achitarea
dobanzilor, achitarea impozitelor etc;

v' Pentru a putea beneficia de avantaje oferite de anumite imprejurari conjucturale favorabile: rabaturi
acordate de furnizori, achizitii de bunuri si servicii la preturi avantajoase, investitii profitabile etc;

v" Pentru efectuarea unor plati neprevazute: aparitia unor comenzi de productie suplimentara;

v’ Pentru a avea acces la anumite inlesniri acordate din partea bancilor si pentru a benefecia de punctaje
bune in cazul in care intreprinderea doreste sa contracteze credite bancare;

v Din considerente de precautie, avind in vedere caracterul imprevizibil al intrarilor (incasari) si
iesirilor (plitilor) de numerar. Intreprinderile stabile din punct de vedere financiar tind si-si formeze
solduri de precautie sub formd de valori mobiliare foarte lichide si cu grad mic de risc.

A gestiona incasdrile si platile inseamana, in primul rind, a le optimiza. Optimizarea constd in
aplicarea anumitor mijloace tehnice pentru a evita risipa de fonduri, In scopul intensificarii utilizarii
lichiditatilor intreprinderii si reducerii la maxim a apelarii la credite bancare pe termen scurt. Mijloacele
tehnice avute in vedere abordeaza doud aspecte: accelerarea Incasarilor si reducerea volumului fondurilor
neutilizate.

Marimea soldului optim de numerar pe care trebuie sa-1 detina o Intreprindere si care ar minimiza, pe
de o parte, pierderile ce apar atunci cind intreprinderea se confruntd cu insuficientd de numerar, pe de alta
parte, se poate determina prin aplicarea modelelor: Baumol si Miller-Orr.

Modelul Baumol a fost elaborat in 1952, si echilibreaza costul de oportunitate reprezentat de valoare
castigurilor ce s-ar fi putut obtine dacd numerarul ar fi fost investit in valori mobiliare pe termen scurt cu
costurile de tranzactie provenite fie din investitii de mijloace banesti in titluri de plasament, fie de vanzarea
valorilor mobiliare pentru a intra in posesia numerarului necesar pentru operarea afacerii. Determinarea
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soldului optim de numerar incepe cu identificarea costului pe care Intreprinderile le suporta, atunci cand
achizitioneaza numerarului si care pot fi legate de obtinerea unui imprumut sau realizarea valorii mobiliare.

Acest model echilibreaza costul de oportunitate care apare ca urmare a detinerii de numerar cu cost de
tranzactie suportate atunci cand se achita fondurile.

Modelul Miller-Orr a fost elaborat in 1966, ipoteza de la care porneste acest model este ca
intreprinderea face comenzi de numerar atunci cand nivelul numerarului este zero. in cadrul modelului se
pune Intrebarea : ,, Tn ce mod Intreprinderea trebuie sa-si gestioneze resursele de mijloace banesti astfel incat
sa fie cunoscute soldurile zilnice de mijloace banesti ,,. Adica aprovizionarea o singura data cu soldul optim
de cash si consumarea lui constantd, zi de zi, pana la epuizare, reconstruirea imediatd a soldului optim
s.a.m.d. In realitate, nu se pot prevedea variatiile zilnice de cash-flow, acestea fiind caracterizate de o
variabilitate aleatoare masurabila prin dispersie. Modelul Miller-Orr are ca ipoteza aceea in care se considera
ca media variatiilor de cash-flow-uri zilnice este zero, iar dispersia lor este pozitiva si de marime finita .

Practic, modelul Miller-Orr isi propune gésirea limitei superioare a variatiei soldului de cash si care
pentru fructificarea excedentului de lichiditati. In determinarea acesteia ser porneste de la o limita inferioara,
prestabilitd a fi zero sau putin mai sus de zero si de la departarea (ecartul) normald pana la limita superioara.

Testele de validitate a modelului au dat rezultate bune, dar numai pentru Incasarile si platile
inpredictibile (vanzari, aprovizionari etc). Sunt plati insd cu caracter bine determinat atat in privinta
volumului, cat si a scadentei: salariile, impozitele etc. Pentru acestea, ca si pentru incasarile certe,
previziunea se face in afara modelului Miller-Orr.

Atéat existenta unui sold de numerar mai mare decat cel strict necesar, cat si lipsa de numerar implica
atat avantaje, cat si dezavantaje pentru intreprindere, prezentate in tabelul 1.

Tabelul 1
Avantajele §i dezavantajele detinerii de numerar
Nivelul soldului Avantaje Dezavantaje
de numerar
Soldul de - Aparitia unei comenzi Intreprinderea suporta costuri sub forma
numerar majorat | suplimentare de productie ; dobanzilor, care s-ar fi cistigat,daca fondurile
- Acordarea rabaturilor comerciale n-ar fi fost blocate in contul curent .
pentru plata imediatd a marfurilor.
Sold de numerar | Evitarea costului de oportunitate - Aparitia costurilor de comanda (costuri de
redus legat de blocarea numerarului. decizie, de brokeraj, functionale);
- Sporirea cheltuielilor legate de vanzarea
valorilor mobiliare;
- Costuri ocazionate de contractarea unui
imprumut.

Numerarul este in acelasi timp un element neproductiv, detinerea si neutilizarea lui sunt nerentabile,
motiv pentru care el trebuie bine gestionat.

Intreprinderile mari, dinamice preferd si detind active usor lichide, rapid negociabile decit numerar in
casa sau in cont. Totusi determinarea soldului minim de mijloace banesti care, pe de o parte, ar asigura
capacitatea de platd a Intreprinderii In cazul aparitiei unor dereglari in regimul incasérilor sau ar face posibila
efectuarea unor plati neprevazute (aparitia unor investitii profitabile), pe de altd parte, reprezintd o practica
atat in cadrul economiilor dezvoltate, cat si in a acelor aflate in procesul de tranzitie.
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Tugui I. Contabilitatea fluxurilor de trezorerie, Modelari, analiza si previziuni.
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