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SPORIREA PERFORMANTEI FINANCIARE A INTREPRINDERILOR INDUSTRIALE
PRIN ACCELERAREA VITEZEI DE ROTATIE A CAPITALULUI

Ana NEDELCU

Academia de Studii Economice a Moldovei

Performanta financiara reprezintd succesul activitatii intreprinderii. Performanta financiara este multidimensionala si
este influentatd de un sir larg de factori. Unul dintre acesti factori este rotatia capitalului.

Cercetarea empiricd demonstreaza ca rotatia capitalului manifesta atat efecte izolate, cat si cele sistemice asupra
performantei financiare a intreprinderilor industriale.

Scopul propus in acest articol este de a argumenta rolul accelerarii rotatiei capitalului pentru sporirea performantei
financiare.

Cuvinte-cheie: performanta financiard, rotatia capitalului, accelerarea vitezei de rotatie.

ENHANCING THE FINANCIAL PERFORMANCE OF INDUSTRIAL ENTERPRISES THROUGH

SPEED ACCELERATION OF CAPITAL TURNOVER

Financial performance represents the success of enterprise in its activity. The financial performance is multidimen-
sional and a wide range of factors influences it. One of these factors is capital turnover.

Empirical research demonstrates that isolating and systemic effects of capital turnover influence the financial perfor-
mance of industrial enterprises.

This paper aims to argue the role of accelerating the capital turnover speed for financial performance’s enhancement.

Keywords: financial performance, capital turnover, speed acceleration.

Introducere

Capitalul intreprinderii reprezintd un factor de productie complex. In acceptiunea contabila, acesta este
abordat din diferite perspective, si anume: ca patrimoniul intreprinderii (activul bilantier) si ca sursa de
finantare a activitatii Intreprinderii (pasivul bilantier).

Abordarea patrimoniald a capitalului se concentreaza asupra formelor acestuia, pe cand abordarea ca
sursi de finantare se referd la provenienta lui. In acest sens, clarificim ca capitalul intreprinderii, in ipostaza
sa de patrimoniu al Intreprinderii, reprezinta totalitatea activelor acesteia, denumit si capital activ. Astfel,
rotatia capitalului activ, in esenta, reprezinta rotatia activelor intreprinderii. Pe cénd, in ipostaza sa de sursa
de finantare, capitalul reprezinta totalitatea capitalurilor proprii i imprumutate, permanente $i nepermanente,
finantare, denumita in literatura de specialitate rotatia capitalurilor, rotatia capitalului angajat, rotatia capita-
lului permanent s.a., semnifica un concept total diferit de rotatia activelor.

In Figura 1 prezentim corelatia dintre rotatia capitalului activ si a celui pasiv al intreprinderii. Rotatia
capitalului activ reprezintd o trecere treptatd a resurselor intreprinderii dintr-o forma in alta. Mijloacele
banesti, utilizate pentru procurarea imobilizarilor corporale si a celor necorporale, precum si a materialelor,
devin resurse productive.

In continuare, resursele sunt utilizate la fabricarea productiei si costul acesteia este inclus in cheltuielile
perioadei. Valoarea imobilizarilor este inclusa In componenta cheltuielilor curente prin intermediul calcu-
lului amortizarii, pe cand valoarea materialelor se transfera integral asupra cheltuielilor perioadei. In urma
realizarii produselor finite, din circuit sunt eliminate resursele productive (cheltuielile), iar mijloacele banesti
obtinute contra productiei realizate (veniturile) continua procesul de rotatie a capitalului. inceputul rotatiei
capitalului activ este asigurat prin investitiile fondatorilor, care reprezintd partea necastigata a capitalului
propriu, a cirui sporire este realizata datorita rotatiei continue a capitalului activ. In cadrul ultimei etape a
acestei rotatii se formeaza profitul, ca prevalare a veniturilor asupra cheltuielilor. Profitul reprezintd partea
castigata a capitalului propriu. Pe langa surse proprii, intreprinderea utilizeaza surse Tmprumutate, pe care le
avanseaza in rotatia capitalului activ, asigurand obtinerea profitului.

Continutul lucririi. In prezenta lucrare abordim capitalul intreprinderii ca patrimoniu al acesteia, consi-
derand rotatia capitalului echivalenta cu sintagma ,,rotatia activelor totale”.
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Rotatia capitalului, prin indicatorii sii, estimeaza ,viteza de transformare a activelor intreprinderii in
lichiditati” [1, p.167] sau ,.gradul de eficientd a utilizarii activelor” [2, p.8]. In opinia noastra, indicatorii
rotatiei activelor descriu rotatia capitalului intreprinderii in ansamblu si pe partile sale componente, adica
trecerea prin toate formele sale si reintoarcerea la forma sa initiald. In acest context, nu consideram c rotatia
semnifica doar ,,0 transformare in lichiditdti”, caci numerarul aflat in casieria sau pe contul curent al Intrep-
rinderii nu va aduce o valoare addugata, daca nu va fi antrenat in activitatea de productie.
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Fig.1. Corelatia dintre rotatiile capitalului activ si ale capitalului pasiv.

Sursa: Adaptata de autor in baza [3, p.38].

Cuantificarea rotatiei capitalului se realizeazd prin intermediul estimarii vitezei de rotatie a capitalului.
Cercetand literatura de specialitate autohtona, observam ca in vederea estimarii vitezei de rotatie a capitalului
sunt utilizate doud abordari principale, si anume:

o Indicatori de recuperabilitate, calculati atdt ca numarul de rotatii ale capitalului activ, cat si ca numa-
rul de rotatii ale componentelor acestuia. Acesti indicatori caracterizeaza eficienta utilizarii capitalului
intreprinderii, exprimata prin numarul de ori in care vanzérile au reinnoit capitalul activ intr-o perioada
de timp.

o Indicatori de perioadd, determinati ca durata In zile in care are loc o rotatie a capitalului activ sau a
componentelor acestuia, adica perioada in care veniturile reinnoiesc capitalul intreprinderii.

In Figura 2 prezentam sistemul de indicatori de estimare a vitezei de rotatie a capitalului intreprinderii,
format din mai multe niveluri de indicatori detaliati. Astfel, distingem urmatorii indicatori derivati de la rota-
tia capitalului activ: rotatia activelor imobilizate gi rotatia activelor circulante. Acestia, la randul lor, sunt
influentati de factori detaliati, si anume: rotatia imobilizarilor necorporale, rotatia imobilizarilor corporale,
rotatia stocurilor, rotatia creantelor, rotatia investitiilor financiare curente si rotatia numerarului. In acelasi
timp, acesti indicatori pot fi calculati prin intermediul indicatorului numdrului de rotatii (ori) sau al indicato-
rului duratei de rotatie a activelor (zile).

In literatura de specialitate striina se utilizeaza aceiasi indicatori de estimare a vitezei de rotatie a capita-
lului, doar ca la unii autori intdlnim unele diferente, cum ar fi, de exemplu, utilizarea valorilor capitalului de
la sfarsitul perioadei de gestiune in locul celor medii sau corectarea veniturilor din vanzari. In acest context,
demonstram unele alternative ale indicatorilor de estimare a vitezei de rotatie:

— Rotatia stocurilor, calculata ca raportul dintre costul produselor vandute si valoarea stocurilor;

— Rotatia activelor totale, determinata ca raportul dintre vanzari nete si valoarea activelor totale. Vanza-
rile nete reprezintd veniturile din vanzari corectate cu valoarea produselor returnate, valoarea produselor dis-
parute si cu valoarea reducerilor comerciale.
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Fig.2. Sistemul de indicatori ai rotatiei capitalului activ.

Sursa: Elaborata de autor in baza [1, p.167-169].

Utilizarea valorilor medii ale componentelor capitalului activ permite reprezentarea mai adecvatd in
dinamica, reflectand tendinta generald si evitdnd o posibild discrepantd pronuntatd intre valori pe doi ani
consecutivi, cauzata de niste socuri externe.

Teoria si practica mondiald recunoaste importanta rotatiei capitalului pentru prosperitatea Intreprinderii.
Numeroase studii empirice au scos in evidenta faptul ca rotatia capitalului influenteaza pozitiv performanta
financiara la un nivel statistic. Cercetarea empirica privind cuantificarea performantei financiare a intreprin-
derilor industriale [4], intreprinsa anterior, aratd ca la nivelul intreprinderilor industriale autohtone din sec-
toarele industriei usoare, a bauturilor si a masinilor, echipamentelor si aparatelor performanta financiara se
estimeaza prin intermediul a patru dimensiuni: stabilitate, reprezentata de rata autonomiei financiare (RAF),
echilibru, reprezentat de rata fondului de rulment propriu (RFRP), rentabilitate, exprimata prin rentabilitatea
financiara (ROE) si valoarea de piata, exprimata prin profit net pe actiune (PNACT) si prin raportul ,,pret de
piata la valoarea contabild” (PBR). Desi rotatia capitalului nu este identificatd ca o dimensiune directd a per-
formantei financiare la nivelul esantionului utilizat in cadrul simuldrii, consideram ca rotatia capitalului re-
prezintd un factor financiar important pentru performanta financiara a Intreprinderii industriale [5, p.74].

In vederea determinrii efectelor rotatiei capitalului asupra performantei financiare a intreprinderii, pre-
cum §i pentru stabilirea directiilor strategice de accelerare a rotatiei capitalului In contextul sporirii perfor-
mantei financiare, am recurs la descompunerea rotatiei activelor totale (durata de rotatie) in factori detaliati.
Ca elemente componente ale activelor totale au fost selectate imobilizarile corporale, stocurile, creantele si
numerarul, deoarece acestea au prezentat valori diferite de zero pe intregul esantion, pe cand celelalte articole
ale activelor (imobilizéri necorporale, imobilizéri financiare, investitii financiare pe termen scurt, alte active
circulante) au inregistrat valori nule, n mare parte nefiind eligibile pentru o simulare econometrica. Astfel,
rotatia activelor totale poate fi privitd ca suma duratelor de rotatie a elementelor componente ale activului
total: durata de rotatie a imobilizarilor corporale (RIC); durata de rotatie a stocurilor (RS); durata de
rotatie a creantelor (RC); durata de rotatie a numerarului (RN) [5, p.74].

Tot aici admitem ca utilizarea doar a indicatorilor mentionati mai sus In simulare econometrica nu va
permite studierea integrala a efectelor rotatiei capitalului asupra performantei financiare, deoarece insemna-
tatea efectului pozitiv al accelerarii vitezei de rotatie a unui element depinde de modificarea rotatiei capitalu-
lui, a altor elemente de activ. In acest sens, accelerarea vitezei de rotatie a imobilizérilor corporale va conduce
la sporirea performantei doar atunci cdnd nu va fi acoperitd de efectele negative ale incetinirii vitezei de rota-
tie a celorlalte elemente. Pentru considerarea acestor interdependente, apelam la niste variabile suplimentare
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ce descriu relatia dintre rotatia unui element de activ cu rotatia activului total: raportul dintre durata de
rotatie a imobilizarilor corporale §i durata de rotatie a activelor totale (RICRAT),; raportul dintre durata
de rotatie a stocurilor §i durata de rotatie a activelor totale (RSRAT),; raportul dintre durata de rotatie a
creantelor si durata de rotatie a activelor totale (RCRAT), raportul dintre durata de rotatie a numerarului
si durata de rotatie a activelor totale (RNRAT) [5, p.75].

In urma efectudrii simularilor repetate a fost stabilit ca, la nivelul esantionului cercetat, indicatorii cu
efecte izolate nu au prezentat un nivel de semnificatie acceptat. Cercetarea efectelor sistemice ale rotatiei
capitalului asupra performantei financiare a permis identificarea, la nivel statistic, a variabilei semnificative
ce conduce la sporirea performantei financiare — raportul dintre durata de rotatie a numerarului si durata de
rotatie a activelor totale (RNRAT), in timp ce ceilalti indicatori sistemici (RICRAT, RSRAT, RCRAT) au
fost respinsi, din motivul neparcurgerii unuia dintre testele efectuate.

In efortul perceperii aprofundate a efectelor rotatiei capitalului asupra performantei financiare, conside-
ram necesard descompunerea factoriald a performantei financiare dupa modelul Dupont, conform caruia
rentabilitatea financiard (ROE) reprezintd produsul dintre marja netd (profit net raportat la veniturile din
vanzari) si parghia financiara (valoarea medie a activelor raportata la capitalul propriu) raport la durata de
rotatie a activelor totale (RAT). O abordare similara poate fi utilizata in cadrul descompunerii profitului net
pe actiune (PNACT), care reprezintd produsul dintre valoarea medie a activelor si marja neta raportat la du-
rata de rotatie a activelor totale (RAT) si numarul de actiuni.

Celelalte dimensiuni ale performantei financiare — rata autonomiei financiare (RAF), rata fondului de rul-
ment propriu (RFRP) si raportul ,,pretul de piatd al actiunii la valoarea contabild” (PBR) nu pot fi descom-
puse dupa abordarea modelului Dupont. In scopul stabilirii legaturii dintre rotatia capitalului si dimensiunile
performantei financiare (RAF, RFRP, PBR) s-a recurs la simularea econometrica a efectelor rotatiei capita-
lului asupra dimensiunilor performantei financiare. Ca tehnicd de simulare a fost selectatd regresia de tip
panel, utilizatd in cazul simularii efectelor rotatiei capitalului asupra performantei financiare, fiind pastrat
acelasi esantion de intreprinderi si aceleasi variabile independente.

Combinand descompunerea factoriald a performantei financiare dupa modelul Dupont cu rezultatele si-
mularilor efectuate, obtinem ca rotatia capitalului reprezinta un factor de influenta atat al performantei finan-
ciare, cat si al dimensiunilor sale (Fig.3).
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Fig.3. Influenta indicatorilor rotatiei capitalului asupra performantei financiare si dimensiunilor sale
la nivelul intreprinderilor industriale.
Sursa: Elaborata de autor.
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In esenta, rotatia capitalului reprezinta una dintre dimensiunile rentabilitatii financiare (ROE) si ale profi-
tului net pe actiune (PNACT), care manifestd influenta directd, adica prin cresterea sa determina sporirea
indicatorului rezultativ. Accelerarea vitezei de rotatie determina cresterea rentabilitétii financiare §i a profitu-
lui net pe actiune, contribuind, prin urmare, la sporirea performantei financiare. Interpretarea influentei indi-
catorilor rotatiei capitalului depinde de modul de exprimare a acesteia. Astfel, dacd viteza de rotatie este
exprimatd in numarul de rotatie, atunci acesta este considerat ca factor direct, iar daca viteza de rotatie este
exprimatd prin durata de rotatie, atunci aceasta este consideratd ca factor indirect. Indicatorii sistemici ai
rotatiei capitalului (RICRAT, RCRAT, RNRAT) au manifestat o influentd semnificativa la nivel statistic fata
de performanta financiara si dimensiunile sale (ROE, PNACT). Raportul dintre durata de rotatie a numera-
rului si durata de rotatie a activelor totale (RNRAT), fiind un factor direct al performantei financiare, mani-
festd aceeasi influenta fatd de rata fondului de rulment propriu (RFRP) [5, p.82].

Concluzionam ca indicatorii ,,RCRAT” si ,,RICRAT” pot fi utilizati ca variabile de control in evaluarea
rotatiei capitalului si In determinarea directiilor de sporire a performantei financiare prin intermediul cresterii
ratei autonomiei financiare si a fondului de rulment propriu.

Cu toate acestea, analizdnd rezultatele obtinute In urma efectudrii simuldrilor, considerdm necesar sa
delimitdm anumite conditii In aprecierea efectelor sistemice ale rotatiei capitalului. Cresterea indicatorului
RNRAT, precum si reducerea indicatorilor RCRAT si RICRAT, sub aspect cantitativ, contribuie la sporirea
performantei. Insd, sub aspect calitativ, nu intotdeauna aceasti contributie este semnificativi. Din aceste
considerente, ne-am propus s analizam situatiile care determind dinamica necesara a indicatorilor sistemici
ai rotatiei capitalului si reactia performantei financiare fata de aceasta dinamica.

Din Tabelul 1 observam ca indicatorii izolati pot influenta pozitiv performanta financiara in diverse situatii,
insa aceasta corelatie este doar una cantitativa.

Tabelul 1
Corelatia cantitativa dintre rotatia capitalului si performanta financiara
Dinamica indicatorilor rotatiei capitalului
Indicatorul in vederea sporirii performantei financiare
sistemic Dinamica
indicatorului Dinamica indicatorilor izolati
sistemic
RNRAT Crestere Accelerarea vitezei de rotatie a capitalului intreprinderii prevaleaza
ARNRAT>0 accelerarea vitezei de rotatie a numerarului (A%RAT>A%RN;

ARN<0; ARAT<0)
Viteza de rotatie a numerarului incetineste si a activelor totale
accelereaza (ARN>0; ARAT<0;)
Incetinirea vitezei de rotatie a capitalului intreprinderii este mai
mica decit incetinirea vitezei de rotatie a numerarului
(A%RN>A%RAT) (ARN>0; ARAT>0)

RICRAT, Reducere Accelerarea vitezei de rotatie a imobilizarilor corporale, a creantelor

RCRAT ARICRAT<O; intreprinderii prevaleaza accelerarea vitezei de rotatie a capitalului

ARCRAT<0 (ARIC<0; ARC<0; ARAT<0; (A%RIC>A%RAT; A%RC>A%RAT)

Viteza de rotatie a imobilizarilor corporale, a creantelor accelereaza
si a capitalului Incetineste (ARIC<0; ARC<0; ARAT>0)
Ritmul de Incetinire a vitezei de rotatie a creantelor §i a
imobilizarilor corporale este mai mic decat ritmul de incetinire a
vitezei de rotatie a activelor totale (ARIC>0; ARC>0; ARAT>0;
A%RC<A%RAT, A%RC<A%RAT)

Sursa: elaborat de autor.
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Cresterea raportului RNRAT, determinat prin incetinirea mai redusa a vitezei de rotatie a capitalului n-
treprinderii fatd de incetinirea vitezei de rotatie a numerarului, va contribui la sporirea performantei finan-
ciare, 1nsa Incetinirea vitezei de rotatie atat a capitalului intreg, cat si a elementelor sale va genera alte pro-
cese negative ce vor dizolva efectul pozitiv al cresterii acestui indicator sistemic.

In acest sens, afirmam cid efectul pozitiv al indicatorilor sistemici ai rotatiei capitalului, identificati ca
semnificativi In cadrul cercetarilor empirice, se manifestd doar atunci cand viteza de rotatie a capitalului
accelereaza atat in ansamblu, cat si pe elemente componente, subliniindu-se ca ritmul de accelerare a nume-
rarului trebuie sa fie mai mic decat cel al intregului capital, pe cand in cazul imobilizarilor corporale si al
creantelor conditia este inversa.

Analizand corelatia dintre rotatia capitalului si performanta financiara sub aspect calitativ, am constatat ca
fundamentarea unor directii de sporire a performantei financiare prin intermediul accelerrii vitezei de rotatie
a capitalului trebuie sa se bazeze pe corelarea politicii comerciale i a managementului capitalului intreprin-
derii, exprimati prin venituri din vanzari si valoarea medie a activelor. In acest sens, considerim ci accele-
rarea vitezei de rotatie a capitalului, determinata de o reducere mai mica a veniturilor din vanzari decat cea a
valorii medii a capitalului intreprinderii, va conduce la diminuarea performantei financiare. Pe cand cresterea
veniturilor din vanzari 1n contextul diminuarii valorii medii a capitalului Intreprinderii va influenta sporirea
performantei financiare doar Intr-o perspectiva scurtd de timp.

Tabelul 2
Corelatia calitativa dintre rotatia capitalului si performanta financiara
Dinamica rotatiei Dinamica factorilor rotatiei capitalului Influenta asupra
capitalului performantei financiare

Veniturile din vanzari cresc cu un ritm mai
mare decat valoarea medie a activelor
(AVV>0; AATm>0 ; (A%VV>A%ATm)
Veniturile din vanzari cresc, iar valoarea
medie a activelor diminueaza (AVV>0;
AATmM<0)

Veniturile din vanzari diminueaza cu un ritm
mai mic decat valoarea medie a activelor Influenta negativa
(AVV<0; AATm<0 ; (A%VV<A%ATm)

Influenta pozitiva pe
termen lung

Accelerarea vitezei de
rotatie a capitalului

Influenta pozitiva pe
termen scurt

Sursa: Elaborat de autor.

Astfel, constatdm ca rotatia capitalului influenteaza pozitiv si pe termen lung performanta financiard a
intreprinderii doar atunci cind accelerarea sa este determinatd de cresterea veniturilor din vinzari mai
mare decdt sporirea valorii medii a capitalului intreprinderii.

In contextul celor expuse, considerdm ci analiza expres a efectelor rotatiei capitalului asupra performan-
tei financiare trebuie sa fie efectuata prin intermediul corelarii ritmului si directiei de modificare a veniturilor
din vanzari si a valorii medii a capitalului intreprinderii. Fundamentarea directiilor de accelerare a rotatiei
capitalului in vederea sporirii performantei financiare se va baza pe aceasta analiza expres (Tab.3).

Astfel, dacd ca rezultat al analizei expres determindm ca veniturile din vanzari cresc cu un ritm mai mare
decat creste valoarea medie a activelor, atunci eforturile managementului intreprinderii trebuie sa se orienteze
spre pastrarea acestor efecte pozitive ale rotatiei capitalului asupra performantei financiare. in cazul in care
valoarea medie a capitalului diminueaza in contextul sporirii veniturilor din vanzari, se recomanda revizuirea
strategiei managementului activelor intreprinderii, deoarece nu e posibil a asigura pe termen lung o sporire a
performantei financiare fara o extindere a patrimoniului intreprinderii. Daca aceasta diminuare a valorii medii a
capitalului este constatata alaturi de o reducere mai mica a vanzarilor, atunci, pe langa optimizarea manage-
mentului capitalului, se pledeaza pentru eficientizarea activitatii comerciale.

Incetinirea rotatiei capitalului, identificata in cadrul analizei expres a efectelor rotatiei capitalului asupra
performantei financiare, indicd necesitatea unei reactii prompte si solide din partea managementului Intreprin-
derii in vederea elaborarii unei strategii eficiente de crestere, coreldnd-o cu politica comerciala a intreprin-
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derii. In cazul in care veniturile din vanzari cresc cu un ritm mai mic decat creste valoarea medie a capitalu-
lui, strategia de crestere nu se implementeaza eficient, deoarece acele investitii facute in capitalul intreprin-
derii nu determind o creare a valorii addugate, care va justifica In intregime aceste investitii, ceea ce impune
realizarea unor masuri de eficientizare a activitatii comerciale. Pe cand cresterea valorii medii a capitalului in
contextul diminuarii veniturilor din vanzari denota ca atat politica comerciala, cat si managementul activelor
intreprinderii nu sunt realizati intr-o maniera eficientd, solicitdnd actiuni ferme in directia sporirii vanzarilor
si optimizarii managementului capitalului intreprinderii.

Tabelul 3

Directii de accelerare a rotatiei capitalului intreprinderilor industriale

Ne Modificarea veniturilor din vanzari si a
valorii medii a activelor

Directii de accelerare a rotatiei capitalului

Accelerarea vitezei de rotatie

1 Ritmul de crestere a veniturilor din vanzari
prevaleaza ritmul de crestere a valorii medii a
activelor

Continuarea cresterii veniturilor din vanzari,
coreland cu ritmul de crestere a valorii medii a
activelor

2 Ritmul de diminuare a valorii medii a
activelor prevaleaza ritmul de reducere a
veniturilor din vanzari

Eficientizarea activitatii comerciale n contextul
optimizarii managementului activelor

3 Veniturile din vanzari cresc in contextul
diminuarii valorii medii a activelor

Optimizarea managementului activelor

Incetinirea vitezei de rotatie

4 Ritmul de crestere a valorii medii a activelor
prevaleaza ritmul de crestere a veniturilor din
vanzari

Eficientizarea activitatii comerciale si optimizarea
managementului activelor in vederea sporirii
ritmului de crestere a vanzarilor peste ritmul de
crestere a valorii medii a activelor

5 | Ritmul de diminuare a veniturilor din vanzari
prevaleaza ritmul de reducere a valorii medii
a activelor

Elaborarea si implementarea strategiei de crestere,
coreland politica comerciala cu managementul
activelor, astfel incat cresterea vanzarilor sa
prevaleze cresterea valorii medii a activelor

6 Valoarea medie a activelor creste in contextul

Eficientizarea activitatii comerciale in contextul

diminuarii veniturilor din vanzari

optimizarii managementului activelor.

Sursa: Elaborat de autor.

Concluzii

Rotatia capitalului reprezinta un factor esential al performantei financiare; influenta acesteia este semni-
ficativa si pozitiva. In urma cercetirilor empirice am constatat ca rotatia capitalului influenteaza performanta
financiard nu doar prin efecte izolate, dar si prin cele sistemice. Astfel, afirmam ca nu e suficient ca viteza de
rotatie a capitalului sa accelereze, ci este nevoie de a respecta o corelatie Intre rotatia elementelor compo-
nente ale capitalului intreprinderii. In acest sens, constatim ci o accelerare mai mare a vitezei de rotatie a
imobilizarilor corporale si a creantelor fata de accelerarea vitezei de rotatie a intregului capital va contribui la
sporirea performantei financiare; in acelasi timp, accelerarea vitezei de rotatie a capitalului trebuie sa fie mai
puternica decat cea a numerarului. Aceastd constatare ne permite sd afirmam ca rotatia capitalului manifesta
efecte pozitive asupra sporirii performantei financiare, atunci cand viteza de rotatie accelereaza, fiind deter-
minatd de o crestere mai rapidd a vanzarilor fatd de cresterea valorii medii a capitalului. In acelasi timp,
evidentiem importanta unei alte conditii, si anume: valoarea medie a imobilizarilor corporale si a creantelor
trebuie sa sporeascd mai putin decat valoarea medie a intregului capital, pe cand valoarea medie a numera-
rului trebuie sa sporeascd mai mult decét cea a intregului capital.
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