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Rezumat:

Can you measure the financial performance of organizations based only on the accounting
result? Is the accounting department responsible for the commitments taken by the users of these
financial information interested in the flow of the companies activities? The lag between the
moment of writing down the incomes in the accounting books and that of payment, and the moment
of writing down the expenses in the accounting books, may decide the final outcome of the financial
situation of the company. In this context, the treasury result becomes vital information.

In decursul timpului, performanta financiara s-a masurat fie prin mirimea organizatiei, fie
prin rentabilitatea si profitul obtinut. In contextul fenomenelor de instabilitate economica, cu
impact negativ asupra organizatiilor confruntate cu blocaje financiare sau falimente, poate fi
masuratd performanta financiard a organizatiilor numai pe baza rezultatului contabil? Se stie ca
orice organizatie, pentru a supravietui trebuie sa-si echilibreze incasarile cu platile. Altfel, incepe
»~inceputul sfarsitului”, concretizat iIn incetarea platilor. Pe de alta parte, politicile contabile
aplicate distorneaza rezultatul, devenind inseldtor. Organizatiile profitabile dispun si de lichiditati?
De cele mai multe ori nu. In spatele profitabilititii acestea ascund grave probleme de trezorerie.

Actorii informatiilor financiare sunt interesati de fluiditatea activitdtii organizatiei si in
special de capacitatea acesteia de a asigura o viteza corespunzatoare a lichiditatilor. Unei asemenea
solicitdri 1i poate raspunde o informatie oferitd de o contabilitate de angajamente si axatd in
principal pe profit? Sub bagheta contabilitatii de angajamente, “mariajul”, venituri = incasari,
cheltuieli = plati, nu va fi niciodata “oficializat”. Decalajul de timp dintre momentul recunoasterii
veniturilor in contabilitate si cel al incasarii acestora, respectiv, momentul recunoasterii cheltuielilor
in contabilitate si cel al platii, poate decide deznodimantul financiar al organizatiei. In acest
context, teoreticienii §i practicienii si-au concentrat atentia asupra rezultatului de trezorerie sau
trezoreriei, consideratd informatia vitald pentru organizatie, deoarece prin intermediul sau isi
finanteaza activitatea si isi asigura durabilitatea.

Ce este trezoreria?

Pentru un nespecialist, trezoreria este, deseori, sinonima cu “banii din casa”.

In viziunea contabilitatii, a gestiunii financiare si a analizei economico-financiare, conceptia
de trezorerie are o definitie mult mai cuprinzatoare.

Data fiind importanta trezoreriei pentru o organizatie, institutiile de normalizare contabild au
incercat sa-i consacre o definitie prin normele emise, astfel:

v' Norma contabild americand FAS 95, precizeazid cd trezoreria cuprinde lichiditatile si
cvasilichiditatile. Cvasilichiditatile sunt investitii financiare pe termen scurt, foarte lichide, imediat
realizabile i care au o scadentd de maximum 90 zile.

v' In viziunea normei contabile britanice FRS 1, de inspiratie americani, trezoreria include

e v

e v

orice risc de variatie a valorii, §i sunt considerate de catre organizatii echivalente de lichiditati.
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V' Privitd prin prisma IAS 7 Situatia fluxurilor de numerar, trezoreria, desi nu este clar definita,
cuprinde numerarul si echivalentele de numerar. Numerarul cuprinde disponibilititile banesti si
depozitele la vedere. Echivalentele de numerar sunt investitii financiare pe termen scurt §i extrem
de lichide care sunt usor convertibile in sume cunoscute de numerar si al caror risc de schimbare a
valorii este insignifiant.

v" Reglementarile contabile roménesti nu a oferd o definitie expilicitd a trezoreriei. Pentru
contabilitate, trezoreria reprezintd activitatea in cadrul careia se cuprind tranzactiile si evenimentele
prin care se gestioneaza instrumentele financiare pe termen scurt, valorile de 1Incasat,
disponibilitatile banesti aflate in casieria societatilor comerciale, creditele bancare pe termen scurt,
disponibilititile banesti separate sub formad de acreditive la societatile bancare si alte valori de
trezorerie.

Specialigtii in gestiune financiard au ca obiectiv asigurarea echilibrului financiar al
organizatiei, respectiv, un echilibru intre fondul de rulment si nevoia de fond de rulment. Realizarea
acestui echilibru, reflectd desfasurarea eficientd a activitatii iar mentinerea lui pe parcursul mai
multor exercitii financiare succesive reflectd succesul organizatiei in viata economica si
consolidarea pozitiei sale pe piata.

Nesincronizarea incasdrilor cu platile are ca rezultat inregistrarea unei trezorerii negative sau
pozitive. Trezoreria pozitivd semnificd un excedent monetar ce urmeaza a fi investit pe piata de
capital. Trezoreria negativa este expresia unui dezechilibru financiar si semnificd un deficit monetar
acoperit prin contractarea de credite, adesea, la costuri ridicate.

Pentru evitarea acestei situatii, un rol important revine gestiunii trezoreriei.

Deoarece, atat trezoreria negativa cat si cea pozitiva sunt generatoare de costuri de finantare,
respectiv de fructificare, “trezoreria zero” reprezintd cea mai utilizatd politicd de gestiune a
trezoreriei §i constd in mentinerea cat mai aproape de zero a soldurilor de disponibilititi, pentru
reducerea costurilor de gestiune a trezoreriei.

O gestiune eficienta a trezoreriei intotdeauna este aceea prin care organizatia are asigurata
capacitatea de plata. “Expus incertitudinii si riscului viitorului, Homo oeconomicus nu poate sa se
impiedice sa prevada, sa anticipeze [...]. Planurile si bugetele nu caracterizeaza posibilul cel mai
probabil, ci, mai degraba, un posibil cel mai dorit”".

Se impune astfel, o previzionare a incasarilor si platilor de mijloace banesti ce are menirea
de a imbunatati securitatea financiara si rentabilitatea organizatiei, reducand cheltuielile financiare.
Pe de altd parte, intr-o economie in continud ascensiune si in conditiile unei cereri de informatii tot
mai variate, informatiile istorice sunt insuficiente, iar previziunea reprezintd modalitatea prin care
organizatiile isi asigurd supravietuirea.

Pentru depasirea acestei situatii, teoria §i practica de specialitate, au conceput mai multe

instrumente de previziune a trezoreriei: bugetul de trezorerie, situatia zilnica a trezoreriei, planul de
finantare.
v" Bugetul de trezorerie este instrumentul pe bazd caruia, managerii pot lua deciziile
corespunzatoare pentru a preveni eventualele dezechilibre ce pot afecta lichiditatea si solvabilitatea
organizatiei i n acelasi timp, sd prevadad mijloacele de finantare, in conditiile existentei unei nevoi
de finantare. Obiectivul acestuia este de a asigura echilibrul dintre Incasarile si platile unei
organizatii, incat capacitatea de platd sa fie in permanentd asiguratd. Esuarea acestui obiectiv
genereazd modificari in ansamblul bugetelor (vanzari, productie, aprovizionare, investitii, cheltuieli
generale), deoarece bugetul de trezorerie cuprinde informatii din mai multe bugete si reuneste toate
intrdrile de incasari si plati.

De fapt, bugetul de trezorerie previzioneaza performanta financiard a organizatiei prin
prisma capacitatii ei de a genera lichiditati. Punctul de plecare in elaborarea bugetului de trezorerie
il reprezintd stabilirea incasarilor previzionate si a platilor previzionate. Informatiile referitoare la
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incasdrile previzionate provin din bugetul vanzarilor, bugetul de trezorerie al perioadelor anterioare,
contul de rezultate previzionat, evidentele si evolutiile incasarilor. Este necesard previzionarea in
detaliu a vanzarilor si facturarilor, pe baza cérora se estimeaza sumele ce vor fi recuperate in functie
de durata creditului comercial acordat clientilor si totodatd de eventualele intarzieri la incasare sau
neincasare. Informatiile privind platile previzionate provin din mai multe bugete: bugetul
cumpdrarilor, consumurilor de materii prime, bugetul cheltuielilor generale privind productia,
bugetul resurselor umane, bugetul cheltuielilor de comercializare, bugetul cheltuielilor generale si
administrative, bugetul cheltuielilor de capital precum si din contul de rezultate previzionat, situatia
creditelor contractate.

Prin comparatia Incasari previzionate-plati previzionate se determind soldul previzional de
trezorerie care poate fi deficitar sau excedentar. in cazul unui sold previzional deficitar, organizatia
va trebui sa recurgd la o serie de masuri pentru ameliorarea echilibrului trezoreriei, cum sunt:
diminuarea vanzarilor pe credit, reducerea termenelor de decontare a facturilor, incasarea unor
vanzdri in avans, amanarea sau renuntarea la efectuarea unor cheltuieli din buget, scontarea
efectelor comerciale neajunse la scadentd, contractarea de noi credite de trezorerie. Dimpotriva, un
sold previzional excedentar al trezoreriei va necesita o analiza a acestuia. Acesta poate fi efectul
unui fond de rulment mare, generat de neutilizarea imediatd a datoriilor financiare contractate sau a
unei nevoi de fond de rulment mai scazute.

In primul caz, specialistul in gestiune financiard va trebui si opteze intre costul datoriilor
financiare si randamentul plasamentelor pe termen scurt. In al doilea caz are ca obiectiv realizarea
unui plasament de trezorerie caracterizat printr-o rentabilitate ridicatd, risc minim si lichiditate
crescutd. Organizatia ar trebui sd studieze posibilitatea diminuarii soldului excedentar prin
rambursari anticipate de imprumuturi sau reducerea imprumuturilor ce urmeaza a fi contractate, dar
si pentru plasamente pe termen scurt sub forma depozitelor bancare pe termen scurt, investitii
financiare pe termen scurt. Un buget de trezorerie este elaborat de reguld pe o perioada de timp de 1
an dar, dacd imprejurdrile o impun, poate fi plurianual. Avand in vedere obiectivul acestui
document, acela de a furniza previziuni privind soldurile lunare ale trezoreriei, este necesarda
detalierea lunara a evolutiilor elementelor sale. Astfel pot fi adoptate deciziile financiare care sunt
necesare pe termen scurt.

Bugetul de trezorerie ofera o previzionare globald a fluxurilor de numerar, evidentiind
soldurile lunare de finantat sau de valorificat, insé, pe parcursul unei luni, soldul trezoreriei variaza
zilnic.

Gestiunea zilnica a trezoreriei presupune o cunoastere mai exacta a acestor fluxuri, deoarece
pe baza ei pot fi realizate previziuni pentru perioade mai scurte de timp, respectiv o decada, o
sdptamana, sau o zi. Realizarea unei astfel de previziuni nu este lipsitd de dificultiti, avand in
vedere cd ea trebuie sd tind seama de toate elementele de disponibilitati si de realizarea obiectivului
de trezorerie.

Calitatea unor astfel de previziuni ale trezoreriei depinde de o serie de factori, cum sunt:
trezorierul trebuie sd dispund in timp real de informatii privind fluxurile de numerar reale sau
previzionate; informatiile referitoare la intrarile si iesirile de numerar pot fi insuficiente, avand in
vedere incertitudinea momentului cand o plata va fi efectiv efectuata.

v' Situatia zilnica a trezoreriei cuprinde incasari si plati, clasificate dupa natura instrumentelor de
plata utilizate, iar sursele de informatii sunt atat de natura contabila cat si extracontabila.

Asa cum mentionam anterior, nici soldul negativ sau cel pozitiv al trezoreriei nu este
preferat pentru organizatie, ci trezoreria zero, o solutie ideals, dar dificil de realizat in practica. In
practica de specialitate insd, s-a demonstrat cd o trezorerie usor negativd genereaza pentru
intreprindere un cost financiar minimal; in aceasta situatie , un trezorier prudent trebuie sa analizeze
rata dobanzii, suma descoperita, durata, urmand apoi sa ia decizia de a mentine situatia descoperita
sau de cauta surse de acoperire a ei.



Pentru imbunatatirea gestiunii unei trezorerii este necesard compararea periodica a
previziunilor si realizarilor, analiza diferentelor constatate, astfel incat sa fie identificate si eliminate
punctele slabe ale previziunii. Diferentele constatate pot fi sistematice, atunci cand trezoreria a fost
in mod regulat optimistd sau prea pesimista, caz In care se impune corectarea ansamblului
previziunii, si diferente aleatorii, care necesitd o analizd a cauzelor astfel Incat sa fie evitate in
viitor.

Gestiunea trezoreriei castigd un loc tot mai important, dacd avem in vedere ca orice
diferentd reprezintd o greseald care costd bani: excedentul genereaza un cost de fructificare, iar
deficitul un cost explicit. Asadar, o trezorerie buna este efectul unei previziuni bune.

v Planul de finantare se elaboreazd pe o perioada de 3 — 5 ani si reflectd echilibrul global al
intreprinderii, evidentiind principalele intrari si iesiri de fonduri, fard insa a detalia fluxurile de
trezorerie.

Previziunea financiara are menirea de a cadlduzi organizatia spre rentabilitate, lichiditate si
diminuarea riscurilor. Si totusi, trebuie sa avem 1n vedere faptul cd, previziunea financiara se poate
transforma 1Intr-un obstacol, in Incercarea de adaptare la noile conditii, diminuand astfel,
flexibilitatea organizatiei. Pentru a preveni astfel de situatii, bugetele trebuie sd traseze limitele
generale ale evolutiei financiare a organizatiei.

Rezultatul de trezorerie sau trezoreria nu tebuie privitd ca un sold rezidual ci, ca un element
sine-qua-non pentru o organizatie care 1si finanteaza activitatea prin intermediul ei, asigurandu-si
durabilitatea. Succesul de care se bucurd trezoreria, este rezultatul actiunii mai multor factori,
dintre care mentiondm: cresterea volatilitatii pietelor financiare, a importantei rezultatului financiar
in cadrul rezultatului global datoritd inflatiei si internationalizarii pietelor financiare, aspiratiile
organizatiilor de a-si reduce costurile printr-o gestionare mai eficienta a incasarilor si a surselor de
finantare. In acest context, rezultatul de trezorerie si gestiunea sa reprezinta target-ul managerilor
multor organizatii.
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