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CATEVA ASPECTE REFERITOARE LA FLUXURILE
SI CICLURILE FINANCIARE

Conf. univ. dr. Panfil Banc, Universitatea. "l Decembrie 1918" Alba lulia
1. Fluxuri reale si fluxuri monetare

Obtinerea bunurilor economice presupune posesiunea factorilor de productie, care trebuie
combinati Tn modalitati si proportii specifice. Ori, combinarea presupune existenta in acelasi loc si
in acelasi timp a tuturor factorilor de productie implicati, in cantitatile si de calitatea
corespunzitoare. in acest scop, producitorii, pentru a se putea manifesta in calitate de agenti
economici, trebuie sa stabileasca legaturi pe multiple planuri cu mediul lor extern (alti producatori,
comercianti, institutii financiar-bancare, institutii ale statului, etc.) care determina miscari de bunuri,
lucrari servicii, pe de o parte, precum si miscari de resurse banesti, pe de alti parte. Intrucat
migcarile respective au legatura directd sau indirectd, cu, desfasurarea vietii economice ele poarta
numele de fluxuri economice. Trebuie subliniat cd la baza formarii §i derularii fluxurilor economice
stau fluxurile informationale. Dacd miscirile in cauza se refera la bunuri, lucrari i servicii acestea
poartd numele de fluxuri reale. De regula, fluxurile reale sunt insotite, in sens contrar, de fluxuri
monetare. In derularea vietii economico-sociale au loc insi si miscari de resurse banesti ce au o
anumitd independenta fata de fluxurile reale.

Referitor la fluxuri Gheorghe Manolescu subliniaza: "Masurarea fluxurilor reale este
realizatd pe baza unei evaluari in termeni monetari, Insd fluxurile nu se pot naste decat dintr-o
acumulare prealabild de bunuri, servicii sau moneda la fiecare agent economic si fiecare flux
modifica volumul bunurilor economice acumulate. Cantitatea de bunuri sau moneda acumulata
la un moment dat constituie un stoc. Ansamblul stocurilor detinute de citre o intreprindere, la un
moment dat, constituie capitalul economic al intreprinderii. Un stoc nu are semnificatie decat la un
moment dat, in timp ce un flux nu poate fi masurat decat pe o perioada data. Relatiile intre fluxuri si
stocuri constituie fundamentele mecanismelor financiare"'.

In functie de natura lor si modul cum se deruleaza in timp, fluxurile monetare pot fi: de
contrapartida, decalate, Intarziate, multiple si autonome.

Fluxurile monetare de contrapartida se referd la operatiunea de schimb, ce are loc in acelasi
moment, care consta 1n transformarea unui activ real (fizic) in bani sau, invers. Asemenea fluxuri au
loc cand se achizitioneaza bunuri si/sau servicii cu plata pe loc, in numerar.

Fluxuri monetare decalate apar 1n situatia in care fluxurilor fizice nu le corespund imediat
fluxuri monetare, intr-o asemenea situatie se produce un dezechilibru intre stocul fizic si
corespondentul sau in bani. In aceasta situatie ia nastere un activ sau un pasiv financiar concretizat
intr-o creantd sau o datorie, care se va stinge la o data ulterioara .

Fluxurile monetare multiple apar atunci cand detindtorul unei creante doreste sd intre in
posesia valorii ei Tnainte de scadenta si, in care caz, el apeleaza la un intermediar caruia i-o vinde,
urmand ca acesta din urma sa procedeze la incasarea efectiva a ei atunci cand ea devine scadenta.
Intermediarul, la rAndul sdu, poate sa procedeze si el la vanzarea creantei cumparate

Fluxurile monetare autonome iau nastere din raporturile firmelor cu institutiile bancare,
financiare, de asigurdri etc. pe linia acordarii $i rambursarii creditelor si a dobanzilor aferente, a
platii primelor de asigurare, a platii cétre stat a unor contributii obligatorii precum si in alte situatii
in care nu intervin In mod efectiv fluxuri reale.

Paul Halpern si colaboratorii prezintd schematic fluxurile reale si monetare ale unei firme
prin diagrama pe care o prezentam cu ajutorul figurii nr. 1 .


user
C U P R I N S


e dir mainrd

" S

T = A L G

Amaritrars Aproeinivadei o6

LI T TH

Filszdvi gi
rredil

drroreliioaanea
- |
£W mehv prime |

.'-':,'.EIJ:-"_I'lhI
T -imphilindr
b
A

Folardd de pliiit

PLIT pividvia
AFFEE P e

Kaper &

|'d.-}.:}. F“"T""j’"""“"‘"| /;:\\I
Lriz par foc ackiifiamanca dr
daili milorcy fice

imodillada

Plaia

iafarting

P ey

Y t%w"m '.Il-h_

Aom Y gl &
o\

LUETT] J )
divikdrnti t\_m;) i,

Fig. 1. Fluxurile materiale i monetare din cadrul firmei
Sursa: Paul Halpern, J. Fred Weston, F. Brigham; Finante manageriale, Editura Economica, 1998, pag. 96.
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In cadrul figurii prezentate dreptunghiurile reprezinti conturile, de activ sau pasiv in care
sunt evidentiate existentele si miscarile, iar cercurile reprezintd actiunile intreprinse de firma.
Fiecare dreptunghi poate fi asimilat unui rezervor, liniile ondulate reprezinta suma de activ sau de la
pasiv existenta in acest "rezervor", la data construirii bilantului.

"Diferitele tranzactii duc la schimbari in aceste conturi, asa cum adaugarea sau scoaterea de
ulei dintr-un rezervor duce la modificarea nivelului uleiului din rezervor",4

Conturile de lichiditati reprezintd punctul central al diagramei prezentate. Unele actiuni,
precum incasarea creantelor de la clienti sau obtinerea de imprumuturi bancare, vor duce la
cresterea soldurilor acestor conturi in timp ce plata datoriilor cétre furnizori, a impozitelor,
dobanzilor, dividendelor va determina scaderea soldurilor conturilor respective.

2. Cicluri financiare

Obiectivul fundamental al oricarui agent economic constd in antrenarea capitalului sau
economic Tn mecanismele pietei de asa maniera incat in urma fiecarei relatii cu piata sa obtina un
surplus de capital - surplus care determind cresterea averii proprietarilor capitalului. Cu alte cuvinte,
interesul intreprinzatorului este de a-si plasa capitalul economic pe piata si de a-1 recupera intr-un
anumit interval de timp cu un surplus, urmarind in permanentd ca obiective: scurtarea duratei de
recuperare, maximizarea surplusului si diminuarea riscurilor pe care le implicd interventia sa pe
piata. Ori, antrenarea capitalului economic in mecanismele pietei determind ca acesta sd sufere o



migcare si transformare continud atdt in ceea ce priveste substanta cat si In ceea ce priveste
dimensiunile sale. Expresiile ,,miscare” si ,,transformare” a capitalului se impun a fi abordate si
intelese sub cel putin doud aspecte fiecare. Astfel, miscarea semnifica, pe de o parte, deplasarea in
teritoriu a resurselor materiale de la vanzatori la cumparatori, iar pe de altd parte deplasarea
bunurilor materiale in cadrul fazelor procesului tehnologic din fiecare unitate economica.
Transformarea desemneaza procesele continue de schimb — bani — marfa — bani
(B>M—B’—.....) — pe de o parte, precum si schimbarile pe care le sufera in substanta lor materiile
prime si materiale in cadrul proceselor tehnologice pentru a se obtine produsele, lucrarile si
serviciile ce dau continut obiectului de activitate a firmei, pe de alta parte.

In legatura cu miscarea si transformarea capitalului economic al unei firme apare conceptul
de ciclu financiar.

Prin ciclu financiar intelegem intervalul de timp necesar desfasurarii ansamblului
operatiunilor ce au loc din momentul in care o resursd bdneascd este antrenatd in procesele
economice ce dau continut obiectului de activitate al unei firme §i pdna in momentul recuperarii
ei sub forma initiala de lichiditate.

In cadrul oricirei unititi economice apar trei categorii de cicluri financiare principale:
investitii - amortizare; de exploatare: al operatiunilor financiare’,

Ciclul investitii - amortizare. Are ca element fundamental plasamentul de capital lichid in
imobilizari corporale, efectuat de firma cu scopul de a obtine venituri In cursul mai multor exercitii
financiare viitoare. Un asemenea proces investitional presupune angajarea unui volum mare de
cheltuieli intr-un interval relativ scurt, care se vor recupera, in decursul a mai multi ani din
veniturile ce urmeaza a se obtine Tn urma exploatarii efective a activului in care a fost concretizata
investitia. Deci, un asemenea tip de investitie isi pune amprenta pe viitorul firmei - viitor ce se afla
sub imperiul riscului si al incertitudinii. De aceea decizia de a investi reprezintd un act de mare
responsabilitate pentru conducerea administrativd a firmei. Investitia, concretizata, de regula, in
mijloace fixe, in timp isi pierde din caracteristicile tehnico-functionale, datoritd utilizarii sau
neutilizarii, adicd suferd un proces de uzurd, ceea ce va impune ca necesitate inlocuirea ei cu alta
noud, in care scop vor fi necesare noi fonduri banesti. Resursele banesti necesare inlocuirii
capitalului productiv uzat sau depasit se procura de catre unitatile economice prin procedeul numit
amortizarea imobilizarilor. Amortizarea capitalului imobilizat in active corporale si necorporale
este un proces financiar ce constd in recuperarea contravalorii imobilizarilor respective prin
includerea treptata a unei parti din valoarea lor in costurile activitatilor economice astfel incat dupa
0 anumitd perioadd sa existe fondurile banesti necesare inlocuiri activului uzat, depasit sau
nefunctional cu altul avand cel putin aceiasi parametri functionali cu cel inlocuit.

In urma procesului investitional de aceasti naturi, sub aspect financiar se urmireste
realizarea in practica a doud obiective: recuperarea integrald si intr-un termen relativ scurt a
plasamentului facut sub forma sa initiald de lichiditate, pe de o parte, si obtinerea unui surplus
monetar, in termeni reali, de pe urma acelui plasament, pe de alta parte.

Ciclul de exploatare se referd la durata ansamblului operatiunilor care au o legitura
nemijlocitd cu activitatea de obtinere a bunurilor, lucrarilor si serviciilor, adicd desemneaza durata
activitatilor de aprovizionare, productie si desfacere precum si la dimensiunea resurselor banesti pe
care le implica fiecare din cele trei categorii de procese economice. Continuitatea activitatii firmei
impune ca necesitate existenta in permanentd, in cadrul fiecareia din cele trei categorii de procese, a
unor stocuri materiale aflate intr-o continud miscare si transformare, care intrd in componenta
activelor circulante §i care presupun imobilizarea unor importante resurse banesti pentru intervale
variabile de timp.

Unul din obiectivele financiare ale gestiunii stocurilor materiale, de natura activelor
circulante, 1l reprezintd accelerarea rotatiei lor, adica scurtarea perioadei cat ele stationeazad in
cadrul fiecdreia din cele trei categorii de procese economice (aprovizionare, productie, desfacere).

Ciclul operatiunilor financiare defineste durata activitatilor referitoare la obtinerea si



rambursarea imprumuturilor §i dobanzilor aferente si gestiunea titlurilor de valoare, precum si
dimensionarea financiara a unor asemenea operatiuni.

Intrucat fiecare din cele trei categorii de cicluri implicd un anumit numar de activititi si
operatiuni cu caracter omogen si interdependente a dus la interpretarea lor ca functii ale
intreprinderii. Deci, intr-o abordare cu caracter financiar vom vorbi de: functia de investitii —
amortizare; functia de exploatare si functia financiard. O asemenea opticd de abordare are drept
consecintd practica imediata construirea bilanfului financiar, dupa principiul: ACTIV = NEVOI si
PASIV = RESURSE, utilizat pe scara larga 1n activitatea de analiza financiara 6,
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