2.1. Analiza cash-flow-ului întreprinderii
Unul dintre cele mai importante instrumente de analiză este cash-flow-ul. El reprezintă creșterea trezoreriei nete pe perioada exercițiului contabil analizat, adică fluxul de numerar al firmei.

O firmă neprofitabilă va avea cheltuieli mai mari decât intrările de numerar. Acest fapt, la rândul său, va duce la reducerea soldului contului de lichidități, va cauza o întârziere a plății salariilor și facturilor de onorat și va duce chiar la împrumuturi împovărătoare. Ca urmare, nivelul datoriilor crește foarte mult într-o firma neprofitabilă.
Cash-flow-ul răspunde întrebărilor privind solvabilitatea și lichiditatea firmei și este o expresie a derulării fluxurilor comerciale.

2.1.1. Cash-flow-ul întreprinderii
Iată interpretările posibile, structurate pe tipuri de activități și situații de business:
1. Interpretare pe tipuri de activități
Analiza fluxurilor de trezorerie implică trei componente principale: 
· Cash Flow din Activitatea de Exploatare (Operațional):
· Pozitiv: Compania își generează bani din activitatea de bază (vânzări). Acesta este semnul unei afaceri sănătoase, capabilă să-și plătească furnizorii, salariații și datoriile curente.
· Negativ: Indică probleme de eficiență, stocuri prea mari, o colectare lentă a creanțelor sau marje de profit prea mici.
· Cash Flow din Activități de Investiții:
· Negativ (de obicei): O firmă care se dezvoltă va investi în echipamente, utilaje sau achiziții, rezultând un flux negativ.
· Pozitiv: Poate însemna că firma își vinde activele (dezinvestire), ceea ce poate fi un semn de restructurare sau de dificultăți financiare.
· Cash Flow din Activități de Finanțare:
· Pozitiv: Firma atrage fonduri (credite, investiții de capital).
· Negativ: Firma rambursează credite sau plătește dividende. 
2. Posibile Interpretări ale Situațiilor de Cash Flow
Analizând combinația tipurilor de cash flow, putem obține următoarele interpretări:
· Cash Flow Operațional (+), Investiții (-), Finanțare (-): Companie matură și sănătoasă. Produce bani din exploatare, investește în dezvoltare și își plătește datoriile/oferă dividende.
· Cash Flow Operațional (-), Investiții (-), Finanțare (+): Companie în startup sau dezvoltare rapidă. Cheltuiește bani pentru creștere (stocuri, echipamente) și se finanțează prin împrumuturi sau infuzii de capital. Necesită monitorizare atentă pentru a nu rămâne fără lichidități.
· Cash Flow Operațional (-), Investiții (+), Finanțare (+/-): Companie în criză sau restructurare. Activitatea principală nu produce cash, așa că vinde active pentru a supraviețui.
· Profit mare, dar Cash Flow negativ: Situație comună pentru firmele cu creștere rapidă. Poate însemna că se vinde mult pe credit (creanțele cresc mai repede decât banii încasați) sau că s-au blocat bani în stocuri. 
3. Indicatori Cheie de Interpretare
· Free Cash Flow (FCF) - Fluxul de numerar liber: Diferența dintre numerarul generat din exploatare și investițiile de capital (CAPEX). Un FCF pozitiv și în creștere arată capacitatea firmei de a-și plăti acționarii și de a se extinde fără a fi dependentă de bănci.
· Acoperirea datoriilor: Dacă fluxul de numerar din exploatare este mai mic decât datoriile scadente, firma riscă insolvența, chiar dacă este profitabilă. 
Rezumat: Un cash flow operațional susținut este indicatorul principal al stabilității, în timp ce un cash flow negativ nu este întotdeauna negativ, dacă este cauzat de investiții strategice pentru viitor.

2.1.2. Cash-flow-ul disponibil
CFD este un indicator prin care se analizează capacitatea societății de a degaja un cash-flow către acționari (dividende), către creditori (dobânzi).
Cash flow-ul disponibil (Free Cash Flow - FCF) reprezintă numerarul real pe care o companie îl generează după ce și-a acoperit toate cheltuielile operaționale și investițiile de capital (CapEx) necesare menținerii sau dezvoltării activității. Acesta este un indicator crucial al sănătății financiare, arătând capacitatea firmei de a-și plăti datoriile, de a investi sau de a recompensa acționarii. 
Iată principalele interpretări ale cash flow-ului disponibil:
1. Interpretarea valorilor FCF
· FCF Pozitiv ridicat: Indică o afacere eficientă, care generează mai mult numerar decât consumă pentru operare și investiții. Acest surplus poate fi utilizat pentru:
· Reducerea datoriilor (îmbunătățirea solvabilității).
· Distribuirea de dividende sau răscumpărarea de acțiuni.
· Achiziții strategice.
· FCF Negativ: Nu înseamnă neapărat faliment. Poate fi o strategie de creștere, unde compania investește masiv în active (CapEx ridicat) pentru a se dezvolta, sperând într-un FCF pozitiv în viitor. Totuși, un FCF negativ persistent poate indica probleme de lichiditate. 
2. Diferența dintre FCF și Profitul Net (Net Income)
· Profitul net este o valoare contabilă care include cheltuieli nemonetare (precum amortizarea) și nu reflectă întotdeauna banii disponibili în cont.
· FCF este un fapt (cash), în timp ce profitul net este o opinie contabilă.
· Interpretare: Dacă profitul net este mare, dar FCF este mic sau negativ, compania poate avea probleme în a colecta creanțele, are stocuri prea mari sau investiții prea agresive. 
3. FCF în raport cu stadiul companiei (Contextul)
· Companii de creștere (Startups): Pot avea FCF negativ, deoarece investesc tot ce câștigă (și chiar atrag capital suplimentar) pentru a crește rapid.
· Companii mature (Blue Chips): Se așteaptă să genereze un FCF pozitiv stabil și ridicat, fiind lideri de piață care nu mai necesită investiții masive de capital. 
4. FCF și managementul capitalului de lucru
· Un FCF în scădere, chiar și cu vânzări în creștere, poate indica o gestionare defectuoasă a capitalului de lucru (de exemplu, clienții plătesc prea târziu sau stocurile se acumulează). 
