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REPERE CONCEPTUALE ALE CERCETARII

Actualitatea si importanta temei de cercetare. Tendinta spre integrarea Republicii Moldova in
Uniunea Europeand, dezvoltarea businessului in conditiile economiei de piata si concurentei, la finele
secolului al XX — lea si inceputul secolului al XXI-lea, au avut ca urmare reorientarea prioritatilor in
managementul intreprinderilor. Businessul contemporan simte nevoia adoptarii unei viziuni clare asupra
desfasurarii activitatii In gestiunea eficienta a investitiilor. Investitiile, in cadrul unei economii nationale,
constituie factorul necesar, fara participarea caruia procesul productiei internationale ar fi fost imposibil.

Intr-un volum si o structura corespunzitoare, investitiile asigura dezvoltarea durabild a economiei
nationale, inlocuirea si modernizarea tehnicii si tehnologiilor la intreprinderi, sporirea volumului si a
calitatii productiei, obtinerea competitivitatii potentialului economic si uman, crearea de noi locuri de
munca, cresterea nivelului si calitatii vietii a populatiei. Pornind de la aceste considerente, fiecare agent
economic si fiecare economie nationald construieste intr-un mod explicit si implicit o politica sau o
strategie a dezvoltarii economice 1n cadrul cireia investitiile au un rol primordial.

In ultimele decenii, in relatiile economice internationale, se contureazi o crestere a fluxurilor de
investitii n diferite tari, indiferent de nivelul lor de dezvoltare. Orice tara cauta sd atragd capital strdin si
sa obtind beneficii maxime din investitia primita. Un rol important in atragerea de fonduri joaca factorii
macroeconomici, cum ar fi: stabilitatea politica, cadrul legal, nivelul infrastructurii nationale si regionale,
costul si calificarea fortei de munca, etc. Cu toate acestea, principalul factor la care acordd o atentie
maxima investitorii strdini si care oferd garantii de stat pentru investitorii strdini este politica
investitionala a tarii gazda.

In aceste conditii, elaborarea si actualizarea strategiei investitionale a intreprinderii este un
element important al planificarii pe termen lung, iar strategia in sine actioneazd ca un instrument de
gestionare eficient pentru activitatea investitionald a intreprinderii. Elaborarea strategiei investitionale si
utilizarea acesteea in practica de gestionare necesitd folosirea metodelor bazate pe argumente si tehnici
stiintifice, care nu sunt 1n prezent suficient cercetate si identificate.

Practica aplicarii managementului investitional la intreprinderile autohtone intdmpina probleme
legate de insuficienta cunostintelor in domeniile gestiunii si utilizarii eficiente a investitiilor, fapt ce
conditioneazd necesitatea unei cercetari mai aprofundate a naturii bazelor conceptuale, a principiilor
managementului investitional, a factorilor care influenfeazd realizarea efectivd a investitiilor si
determinarea metodelor de elaborarea strategiilor investitionale in Intreprinderile din Republica Moldova.

Gradul de studiere a temei investigate. Aspectele teoretice ale temei sunt expuse intr-o serie de
lucrari stiintifice ale savantilor straini si autohtoni, si anume: S. Anderson, H. Baker, M. Bilaus, F.
Fabozzi, F. Buhociu, L. Cistelecan, V. Munteanu, Gh. Negoescu, C. Jones, I. Vasilescu, I. Romanu, Fl.
Staicu, D. Zait, H. Markovitz etc.

Problemele teoriei investitionale, managementului strategic, analizei si gestiondrii activitatii
investitionale a intreprinderii sunt abordate 1n lucrarile stiintifice ale specialistilor straini, cum ar fi: T.
Diickert, R. Strong, M. Davis. Teoria investitiilor, evoluand, a fost elaboratd si finalizatd de citre asa
savanti, ca I. Fisher (aparitia teoriei investitiilor), H. Markovitz, W. Sharpe, R. Dobbins (formarea teoriei
investitionale de portofoliu), R. Dobbins, H. Markovitz, F. Fabozzi (crearea si dezvoltarea teoriei
portofoliului optim), iar atragerea investitiilor stridine in economia tarii a fost obiectivul principal de
cercetare al savantilor ucraineni i romani, precum: Hincu R., Cobzari L., Buruiand L., Bonciu F.,
Baranov A., Dinu M., Ciobu S., Denuta I. Cercetarile in domeniul managementului investitional au fost
realizate de savantii: M. Bilaus, R. Butanescu , I. Certan, V. Dumitrascu. Cu toate acestea, in lucrarile lor
nu sunt suficient dezvaluite problemele de elaborare eficientd a strategiei investitionale la intreprindere.
Lucrérile urmatorilor savanti sunt dedicate eficientei proiectelor investitionale: Despa R., Zirra D.,
Munteanu C., Ionita 1.

In acelasi timp, multe studii in domeniul managementului investitional, evaludrii investitiilor si
analizei proiectelor investitionale sunt mai mult teoretice si insuficient definitd aplicarea practicd a
tehnicilor elaborate de gestionarea activitatii investitionale active a intreprinderii. In acest context, s-a
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adeverit a fi foarte importantd cercetarea aprofundatd a activitafii investitionale a intreprinderii,
identificarea factorilor influentei pozitive si negative si elaborarea algoritmului pentru crearea strategiei
investifionale a Intreprinderii.

Scopul tezei constd in dezvoltarea abordarilor teoretico-aplicative si obtinerea modalitatilor
optime de eficientizare a managementului investitiilor in cadrul intreprinderilor din Republica Moldova
pentru accelerarea ritmului reformarii competitivitatii lor fatd de companiile din Uniunea Europeana.

Pentru a atinge scopul cercetdrii s-au formulat urmdtoarele sarcini:

» Cercetarea conceptului de investitie in baza analizei evolutiei teoriei investitiilor;

* Argumentarea si demonstrarea rolului activititii investitionale ca factor de competitivitate a
intreprinderii In perspectiva strategica;

* Analiza indicelui competitivitatii globale si dezvoltarea pietei financiare in Elvetia si tarile din
regiunea de frontierd, Moldova-Roméania-Ucraina in baza datelor Forumului Economic Mondial;

* Dezvoltarea si evaluarea directiilor strategice ale activitatii investitionale a intreprinderilor
moldovenesti si elvetiene si identificarea caracteristicilor lor;

* Evaluarea nivelului activitatii investitionale a intreprinderilor moldovenesti si elvetiene si
identificarea directiei de influenta a factorilor asupra ei;

* Determinarea si dezvoltarea factorior de evaluare, ce influenteaza activitatea investitionald a
intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia;

* Identificarea si analiza problemelor cu care se confruntd intreprinderile in timpul realizarii
activitatii investitionale;

» Evaluarea strategiilor investitionale a intreprinderilor si identificarea factorilor de stimulare a
activitatii investitionale a intreprinderilor; argumentarea nivelului la care strategiile investitionale
determina competitivitatea Intreprinderilor;

* Crearea unui algoritm de elaborare/actualizare a strategiei investitionale a iIntreprinderii prin
intermediul tehnologiilor informationale si argumentarea implementarii la Intreprinderile din Republica
Moldova.

Obiectul cercetarii constd in activitatea investifionald si factorii de influenta pozitiva si negativa
asupra activitatii investitionale la intreprinderile moldovenesti si elvetiene.

Suportul teoretico-stiintific si metodologic al lucrarii: conceptele contemporane autohtone si
striine ale managementului investifional si managementului strategic, teoriile investitionale, teoria
competitivd, aspectele dezvoltarii transfrontaliere, conceptele elaborarii strategiei de investitii, modelarea
strategiei investitionale si a legaturilor dintre acestea.

Baza informationald pentru analiza economico-statistica constituie materiale oficiale ale Biroului
National de Statisticad a Republicii Moldova (capitolul 2), ale Forumului Economic Mondial (capitolul 1),
precum si acte normative de la nivel national, regional si municipal.

Problema stiintifica importantd, solutionatd in domeniul cercetat - rezultatele cercetdrilor
teoretice si practice in domeniul managementului de investitii au facut posibila identificarea si formularea
elementelor de baza ale strategiei de investitii la Intreprindere, care a servit ca baza la elaborarea unui
program pentru calculator. Eficacitatea metodei propuse este exprimata, in primul rand, prin structurarea
detaliatd a elementelor strategiei investitionale, care include capacitatea de a evalua nivelul activitatii
investifionale, a determina directiile activitatii investitionale, a structura portofoliul de investitii,
avantajele competitive ale Intreprinderii, etc. Metoda propusd va reduce costurile pentru
elaborarea/actualizarea strategiei de investitii.

Semnificatia teoretica si valoarea aplicativa a a tezei constd In dezvolta aspectele teoretice de
elaborare si implementare a unei strategii investitionale a intreprinderii moldovenesti. In baza analizei
comparative a continutului managementului investitional al intreprinderilor elvetiene, efectuatd in cadrul
tezei, au fost identificate unele caracteristici, implementarea carora, in intreprinderile moldovenesti, va
duce la cresterea eficientei strategiilor investitionale, va oferi conducatorilor acestor intreprinderi o
autonomie maxima si posibilitatea elaborarii lor. Autorul a propus un mecanism pentru identificarea
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factorilor de influentd asupra activititii investitionale a intreprinderilor si metodele privind evaluarea

Aprobarea rezultatelor cercetarii . Concluziile si recomandarile de baza, reflectate in lucrare, au
fost prezentate, in total, in 15 lucrari, din care,

* 3 articole stiintifice, publicate in reviste stiintifice straine si nationale recenzate (Austria (2017),
Ucraina (2017), Moldova (2017)), 1 articol in Analele ASEM;

* un program pentru calculator Strateg-Invest (Certificat de nregistrare la AGEPI: Seria - PC Nr.
5875 din 05.02.2018);

* 11 articole la conferinte stiintifico-practice internationale si nationale (Conferinta Stiintifica
Internationald, Academia Romana, Filiala lasi, lasi, Institutul de Cercetari Economice si Sociale ,,Gh.
Zane” (2016), Conferinta Stiintificd Internationald, Kielce, Universitatea de Stat Jan Kochanowski,
Polonia (2016), Simpozionul stiintific international al Tinerilor Cercetatori, ASEM (2014, 2015),
Conferinta stiintifico-practicd internationala ,,Competitivitatea si inovarea in economia cunoasterii”,
ASEM (2015), Conferinta stiintifico-practicd internationald ,Prioritdti strategice de modernizare
inovationala a economiei Republicii Moldova si politici de dezvoltare durabila la nivel mondial”, USM
(2015), Conferinta stiintificd internationala “Rolul investitiilor in asigurarea dezvoltirii economice
durabile 1n contextul integrarii europene”, ASEM (2016), Conferinta nationald cu participare
internationala ,,Strategii si politici de management in economia contemporana” (2014)).

Implementarea rezultatelor stiintifice. Rezultatele studiului si metodologia propusa la
elaborarea/actualizarea strategiei investitionale au fost implementate la intreprinderile Republicii
Moldova.

Cuvinte cheie: investitii, managementul investitional, activitatea investitionald, intensitatea si
pasivitatea investitionald, procesul investitional, strategii investitionale.

CONTINUTUL TEZEI
In Capitolul 1 ,,Fundamentele teoretico-metodologice privind investifii si managementul
investitional” se analizeazd aspectele teoretice de bazd, conceptele si modelele managementului

......

In dezvoltarea economiei nationale investitiile au un rol hotirator in asigurarea modernizarii
intregii activitati economice ca o conditie indispensabila de adaptare a sistemelor tehnice si economice la
conditiile de trecere a economiei nationale la o economie de piatd. Investifiile sunt definite ca principala
cale de promovare a progresului tehnic prin dotarea obiectivelor economice cu masini, utilaje, dispozitive
care asigurd perfectionarea proceselor tehnologice.

Analiza surselor teoretice au evidentiat dezvoltarea rapida a teoriilor si abordarilor in domeniul
managementului investitiilor, atat la nivel mondial, national, cat si la nivel de intreprindere. Investitiile si
managementul investitiilor sunt obiectele atentiei savantilor si cercetatorilor strdini de renume, cum ar fi:
A. Smith, D. Ricardo, J. Mill, E. Hecksher, B. Ohlin, R. Nurkse, I. Fisher, F. Machlup, R. Harrod, E.
Domar, H. Minsky, C. Kindleberger, M. Porter, J. Dunning, etc. Abordarile traditionale asupra
conceptului de investitii pot fi divizate in doud grupe: (1) abordarea macroeconomica, care explica
miscarea internationala a capitalului, si (2) abordarea bazata pe teoria firmei, care analizeaza activitatile
corporatiei transnationale.

Analiza aprofundatd a teoriilor secolului noudsprezece a demonstrat faptul cd o contributie
remarcabild in dezvoltarea teoriei investitiilor la nivel macroeconomic (investitii strdaine) a fost introdusa
de catre Ludwig von Mises, care a mentionat, ca investitiile de capital striin, si anume, capitalul britanic a
jucat un rol crucial in dezvoltarea industriei moderne in multe tari europene si Statele Unite. Iar la
dezvoltarea feoriei investitiilor la nivel microeconomic a adus contributie semnificativa Irvin Figer, care a
atras atentie la gestionarea investitiilor intreprinderii (fig.1).
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Premizele investitiilor
straine: nivelul scazut de
trai in tarile sarace cu
calitatea egala a fortei de
munca si lipsa de capital

1

Marea Britanie si alte tari
dezvoltate (proprietarii
capitalului)

Cererea de asistenta
de la tarile
dezvoltate

Investitiile in tarile mici si slab dezvoltate in noile
tehnologii, care permite cresterea productivitatii &
marginale a muncii in tarile sarace

Figura 1. Modelul migcarii de investitii straine a lui Ludwig von Mises
Sursa: elaborat de autor pe baza [14].

Analiza a permis sistematizarea modelelor de gestiune a investitiilor si evidentierea elementelor
definitoriu ale conceptului de investitii. Evaluarea teoriilor managementului contemporan al investitiilor
a permis eclaborarea opiniei proprii a autorului si, anume, managementul investitional reprezintd
gestionarea investitiilor §i activitatii investitionale a intreprinderilor in vederea asigurarii planificarii,
elaborarii si aplicarii eficiente a strategiei de investitii. Autorul a evidentiat functiile principale ale
managementului investitional §i a formulat functiile de baza ale managerului pentru gestionarea
investitiilor.

Analiza activitatii de investitii a demonstrat ca activitatea investitionala a intreprinderilor trebuie
tratatd ca o unitate a doud etape de baza: (1) activitatea economica de plasare a mijloacelor financiare si
(2) obtinerea rezultatului economic din investitii. Astfel, trebuie de combinat interesele investitorilor i
beneficiarilor in cadrul riscului admisibil si veniturilor posibile. Activitatea investitionald poate fi activa
(intensitatea investitionala) si pasiva. Autorul a identificat caracteristicile activitatii investitionale active

si pasive ale intreprinderii (tabelul 1):

Tabelul 1. Caracteristicile activitatii investitionale active si pasive ale intreprinderii

Factorii Activitate investitionala activa Activitate investitionala
pasiva
Valorificarea politicii investitonalei a tarii monitorizarea permanenta a nu are loc
legislatiei

Nivelul de participare la formarea atractivitatii

investitionale a regiunii ridicat scazut

Dezvoltarea, implementarea si actualizarea

periodica a strategiilor de investitii a intreprinderilor are loc nu are loc

Scopul si perceptia strategiilor de investitii planificarea strategica si ghidul de una dintre directiile de

actiune planificare

Cresterea dimensiunei intreprinderii, gama de

produse si servicii, cota de piata in urma investitiilor are loc in mod regulat nu are loc

Elaborarea proiectelor investitionale i cautarea una dintre prioritdtile managerului

investitorilor de investitii nu are loc

Rezultatele financiare ale activitatii Intreprinderilor

sunt folosite in scopuri investitionale are loc nu are loc

Evaluarea riscurilor si veniturilor din investitii in cazul existentei
in mod regulat proiectului

Dezvoltarea si diversificarea investitiilor reale si de are loc nu are loc

portofoliu

Dezvoltarea politicii stiintifice si tehnice a in cazul existentei

intreprinderii in mod regulat proiectului

Sursa: elaborat de autor.

Analiza instrumentelor §i mecanismelor managementului investitional in scopul atingerii

eficientei activitatii investitionale a permis constatarea faptului ca strategiile investitionale asigura

intensitatea investitionald a intreprinderii si sunt cele mai eficiente mecanisme de realizare a acestora.




Autorul a ajuns la concluzia ca premisele investitiilor active pentru intreprinderile din Moldova
sunt politica eficienta de investitii, strategiile investitionale, climatul investitional favorabil si
atractivitatea investitionala a obiectelor de investitii.

In rezultatul evaludrii factorilor macroeconomici si microeconomici care influenteaza activitatea
investifionald activa a intreprinderilor au fost identificate problemele cu care se confruntad intreprinderea
in efectuarea activitdatii investitionale, $i anume: asistenta juridicd in activitatea investitionala,
instabilitatea politicd; politica de creditare, financiard si fiscald a statului; climatul investitional si
atractivitatea investitionala etc.

Analiza indicelui global de competitivitate (metoda FEM) si dezvoltarii pietei financiare elvetiene
si a tarilor regiunii transfrontaliere Moldova-Ucraina-Romania a aratat ca Elvefia ocupa locul intdi din
138 de tari la nivel de competitivitate, iar tarile regiunii transfrontaliere, ocupa urmatoarele locuri:
Romdnia- locul 62, Ucraina - locul 85 si Moldova - locul 100 (tabelul 2). In urma analizei au fost
identificate principalele probleme cu care se confrunta tarile in implementarea businessului si realizarea
competitivitatii: ineficienta birocratiei guvernamentale (Elvetia); coruptia, instabilitatea politica,
ineficienta birocratiei guvernamentale (Moldova, Ucraina, Romania).

Moldova-Ucraina-Romania in anul 2016

Factorii competitivitatii tarilor Elvetia (locul Tarile de cooperare transfrontaliera:

1) Moldova Ucraina Romania

(locul 100) (locul 85) (locul 62)

1. Factorii 2 101 102 72
Calitatea institutiilor 6 128 129 92
Infrastructura 6 86 75 88
Stabilitatea macroeconomica 4 100 128 28
Sanatate si invatamantul primar 8 95 54 88
2. Factorii de eficienta a activitatii 3 102 74 55
Inva;a@ant?l superior si formarea 4 91 13 67
profesionala
Eficienta pietei pentru bunuri si servicii 6 107 108 80
Eficienta pietei fortei de munca 1 91 73 88
Dezvoltarea pietei financiare 8 129 130 86
Nivelul de dezvoltare tehnologica 1 58 85 48
Dimensiunea pietei interne 39 124 47 42
3. Inova.ljea si competitivitatea 1 131 73 100
companiilor
Competitivitatea companiilor 1 127 98 104
Potentialul de inovare 1 133 52 93

Sursa: [25, p. 16].

2015, este ocupat de Singapore, iar pe locul trei se afla Statele Unite ale Americii, care ramane lider
mondial in furnizarea de produse si servicii inovative. Urmatoarele tari, asa ca: Germania, Olanda,
Suedia, Marea Britanie, Japonia, Hong Kong si Finlanda se afld in clasamentul top zece. Astfel, in ultima
perioada, liderii nu s-au schimbat.

Conform nivelului de competitivitate in cadrul regiunii transfrontaliere, Romania fiind o tara
europeand, avand nivelul 2 de dezvoltare economicad (bazat pe performantd), in domeniul inovatiei si
locul 73 din 138 de tari (fig. 2). Nivelul acestui indice este asigurat de potentialul inovativ al Ucrainei
(locul 52 din 138 tari) si competitivitatea companiilor (locul 98 din 138 tari).




150 102
100
50
0 - T T
1. Factorii 2. Factorii de eficienta 3. Inovarea si
a activitatii competitivitatea
companiilor
= Moldova Ucraina ®Romania

Figura 2. Ratingul tarilor de cooperare transfrontaliera Moldova-Ucraina-Romania pe grupe de factori in
anul 2016
Sursa: elaborat de autor pe baza [17].

Analizénd indicele de competitivitate, dezvoltarea pietei financiare elvetiene si a tarilor cooperarii
transfrontaliere Moldova-Ucraina-Romania, niciuna din tarile regiunii transfrontaliere nu poate fi
comparatd cu Elvetia, iar in regiunea transfrontaliera, pozitia de lider este ocupata ciclic ba de Ucraina, ba
de Romania, lasand ultimul loc Moldoveli.

......

......

sondajului efectuat de catre expertii FEM, elvetienii au remarcat trei probleme principale: ineficienta
birocratiei guvernamentale, normele restrictive de munci si complexitatea reglementrii fiscale. In tarile
regiunii transfrontaliere au fost indicate alte probleme (tabelul 3).

Tabelul 3. Problemele cu care se confrunta tarile regiunii transfrontaliere 1n afaceri si realizarea

......

Locul Moldova

Ucraina

Romania

1 Coruptie (scorul rasp. 20.1)

Coruptie (16.6)

Rate de impozitare (15.8)

2 Instabilitate politica (12.8)

Acces la finantare (12.2)

Ineficienta birocratiei guvernamentale
(14.7)

3 Ineficienta birocratiei Inflautie (11.5) Acces la finantare (14.0)
guvernamentale (9.0)
4 Instabilitate guvernamentala/ Istabilitate politica (10.6) Furnizarea inadecvata a infrastructurii

lovituri de stat (8.4)

(12.6)

5 Acces la finantare (8.1)

Rate de impozitare (8.1)

Coruptie (8.7)

6 Instruirea inadecvata a fortei de Ineficienta birocratiei Complexitatea reglementarilor fiscale
munca (8.1) guvernamentale (8.0) (7.4)

7 Furnizarea inadecvata a Complexitatea reglementarilor Instruirea inadecvata a fortei de munca
infrastructurii (6.2) fiscale (7.9) (6.8)

8 Inflatie (5.9)

Reglementarea valutei straine

(7.1

Norme restrictive de munca (4.7)

9 Complexitatea reglementarilor Instabilitate guvernamentala Etica deficitard a fortei de munca (4.3)
fiscale (4.7) (6.4)

10 Rate de impozitare (4.4) Norme restrictive de munca Istabilitate politica (3.3)

3.1

11 Etica deficitard a fortei de munca | Capacitate insuficientd de a Capacitate insuficienta de a inova (2.5)
3.2) inova (2.3)

12 Reglementarea valutei straine Furnizarea inadecvata a Inflatie.(1.3)
(3.1 infrastructurii (1.8)

13 Norme restrictive de munca (2.2)

Crima si furt (1.4)

Sanatate publica deficitara (1.3)

14 Capacitate insuficientd de a inova

@.1)

Sanatate publica deficitara (1.1)

Reglementarea valutei straine (1.2)

15 Crima si furt (1.5)

Instruirea inadecvata a fortei de
munca (0.9)

Crima si furt (0.8)

16 Sanatate publica deficitara (0.2)

Etica deficitara a fortei de
munca (0.9)

Instabilitate guvernamentala/lovituri de
stat (0.6)

Sursa: elaborat de autor pe baza [17].




O problema stiintifica importantd a studiului constd in fundamentarea abordarii strategice in
managementul investitiilor, ceea ce ne-a permis sa identificim si sa formulam elementele principale ale
strategiei de investitii a intreprinderii, care au servit drept bazd pentru elaborarea unui program de
calculator.

Scopul studiului constd In dezvoltarea unei baze teoretice si practice si obtinerea unui model
optim pentru imbunititirea gestiondrii investitiilor intreprinderilor din Republica Moldova. In
conformitate cu obiectivul, au fost formulate sarcinile studiului:

e Dezvoltarea si evaluarea directiilor strategice ale activitatii investitionale a intreprinderilor
a Intreprinderilor moldovenesti si elvetiene si identificarea directiei de influenta a factorilor asupra ei;

e Determinarea si dezvoltarea factorilor de evaluare, ce influenteaza activitatea investifionald a
intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia; Identificarea si analiza problemelor cu care se

e Evaluarea strategiilor investitionale a iIntreprinderilor si identificarea factorilor de stimulare a
activitatii investitionale a intreprinderilor; argumentarea nivelului la care strategiile investitionale
determind competitivitatea intreprinderilor;

e (rearea unui algoritm de elaborare/actualizare a strategiei investitionale a Intreprinderii prin
intermediul tehnologiilor informationale si argumentarea implementarii la Intreprinderile din Republica
Moldova.
internationale” este descrisda metodologia de analiza si evaluare a activitdtii investitionale in baza
intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia. S-a analizat climatul investitional al tarilor mentionate

Analiza tendintelor de investitii ale Intreprinderilor autohtone a demonstrat faptul ca in
majoritatea cazurilor investitiile asigura inlocuirea mijloacelor de baza uzate ale intreprinderilor.
Principalul indicator al reproducerii resurselor de capital sunt investitiile brute ale intreprinderilor, care in
intreprinderile din Republica Moldova au tendinta de crestere. In prezent, fluxurile investitionale in
Republica Moldova sunt directionate in activele materiale pe termen lung, care in 2017 au constituit
23498,3 min. lei. Cea mai mare pondere in totalul investitiilor in active materiale in anul 2017, o au
imobilizarile corporale - 97,7% [1].

Cresterea sustenabild a investitiilor In active materiale pe termen lung se observa la intreprinderile
private: in anul 2017 s-a ridicat la 11655,9 milioane lei si a crescut fata de anul 2013 cu 2210,1 milioane
lei, iar comparativ cu anul precedent cu 1879,8 milioane lei. O crestere semnificativd de investitii a fost
inregistrata la intreprinderile strdine, volumul total fiind de 2415,1 milioane lei in 2017 si a crescut fata de
anul 2013 cu 1057,6 milioane lei, iar In comparatie cu anul precedent cu 80,8 milioane lei. Tendinta
negativa, adica reducerea investitiilor se observa la intreprinderile cu proprietate mixta (fard participare
straind), iar la Intreprinderile de stat si asociative persista o tendintd nesustenabild de investitii (sau creste,
sau descreste). Principala sursa de finantare a activitatii de investitii in Republica Moldova sunt fondurile
proprii ale companiilor, care in 2017 s-au ridicat la 15356,3 min. lei si sunt in dinamica, in crestere [1].

Analiza a aratat ca investitiile brute in active materiale pe termen lung sunt dominate de sfera de
constructii, transport si comunicatii, comert. Totodata declinul fluxului de investitii in active materiale
pe termen lung a intreprinderilor se observa in asa sectoare ale economiei nationale ca: tranzactiile
imobiliare, invatamant, industrie extractiva. 61% din totalul investitiilor brute in active materiale pe
termen lung reprezintd investitiile brute ale intreprinderilor mici si mijlocii.

Analizénd activitatea investitionald a intreprinderilor si climatul investitional in Elvetia se poate
constata cd in tard predomind un climat de investitii prietenesc. Se observa cresterea valorii anuale de
productie a economiei de afaceri, consumului privat, investitiei in echipamente pentru fabricatie, aparate,
dispozitive. Elvetia se pozitioneazd pe locul sase ca investitor cu investitii directe 1n straindtate.
Atractivitatea Elvetiei pentru companii este precizatd de mediul economic liberal §i politica economica
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orientatd spre economia de piatd. Pentru Elvetia sunt importante, de asemenea, aranjamentele privind
liberalizarea investitiilor convenite in cadrul Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare Economica.
Elvetia se afla pe locul trei din lume dupa marimea retelei de acorduri bilaterale de protectie a
investitiilor. Totodata, in Elvetia, nu existd nici un sistem general de control al intrarii investitiilor
straine. Climatul investitional al Elvetiei este foarte favorabil pentru investitorii straini.

In urma sistematizarii informatiei au fost evidenfiate caracteristicile de administrare a
investitiilor in intreprinderi, care precizeaza elementele importante in gestionarea investitiilor. Analiza
surselor teoretice si a literaturii de specialitate au permis interpretarea  notiunii de ,, intensitate
investitionala” astfel:

e Intensitatea investifionald este o combinatie a capacitatilor financiare proprii a intreprinderii si a
investitiilor fondurilor atrase dintr-o varietate de surse de finantare;

o Intensitatea investitionald este accelerarea activitatii investitionale, caracterizati de cresterea
volumului de fonduri de investitii atrase si dinamica cresterii investitiilor 1n intreprindere;

e Intensitatea investitionald imbunatateste eficienta fondurilor investite prin accelerarea cifrei de
afaceri a fondurilor;

o Intensitatea investifionald se caracterizeaza prin prezenta de proiecte investitionale la
intreprindere si cresterea nivelului de fluxuri de investitii.

In scopul studierii intensititii investitionale, s-a realizat o cercetare sociologici la intreprinderile
din Republica Moldova si Elvetia. Studiul a implicat 400 de respondenti de la 66 de intreprinderi: 34
intreprinderi din Republica Moldova si 32 intreprinderi din Elvetia. In scopul cercetirii activitatii
investitionale a Iintreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia, a fost elaboratd programa
metodologica si a fost stabilit esantionul pentru promovarea sondajului sociologic. Au fost precizate
abordarile metodologice si a fost elaborati ancheta. In urma analizei s-a formulat ipoteza cercetirii, care
constd in presupunerea cd utilizarea modelelor si metodelor managementului strategic in gestiunea
investitionala a intreprinderii conduce la sporirea activititii investitionale si eficientizarea businessului
in procesul dezvoltarii durabile.

figura 3.
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Sursa: elaborat de autor in baza cercetarilor efectuate.
Analiza nivelului activitatii investitionale a Intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia a

demonstrat ca:
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e Intreprinderile din Moldova, si cele din Elvetia au suficiente resurse proprii de finantare a
activitatilor de investitii. Principala sursa de finantare a activitatii investitionale sunt fondurile proprii ale
intreprinderilor;

e Pondere insemnata la intreprinderile din Republica Moldova ocupa sursele straine de finantare a
activitatii investitionale, In timp ce in intreprinderile din Elvetia acest tip de sursa nu este des intalnit. La
intreprinderi se foloseste actionarea ca metoda de mobilizare si atragere de fonduri;

e Ponderea majora la intreprinderi o constituie investitiile in active reale, precum si investitiile Tn
dezvoltarea capitalului uman al intreprinderii. Intreprinderile implementeaza reinvestirea prin deduceri de
amortizare si prin profit;

e Angajatii intreprinderilor din Moldova apreciazd nivelul maxim al activitatii investitionale a
intreprinderilor la 50% si 90%. Cea mai mare parte a respondentilor de la intreprinderile elvetiene a
indicat nivelul activitatii investitionale de 80%.

Analizand nivelul activitatii investitionale a intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia,
putem concluziona ca activitatea investitionala a intreprinderilor este la un nivel destul de ridicat, dar
exista posibilititi de a mari acest nivel. Principalele surse de finantare ale activitatii investitionale in
intreprinderi sunt propriile fonduri, obtinute ca urmare a activitatii economice (profit) si cotelor de
amortizare. Pentru 1intreprinderile din Moldova ponderea semnificativdi ocupa investitiile strdine.
Principalele obiective ale investitiilor in intreprinderi ocupa activele reale, capitalul uman, investitiile n
active nemateriale si investitiile de portofoliu.

In al treilea capitol , Perfectionarea activititii de investitii §i modelarea strategiilor
investitionale in procesul dezvoltarii durabile a intreprinderilor” s-au identificat problemele si au fost
analizati factorii care influenteaza activitatea investitionala a intreprinderilor, a fost creat algoritmul de
elaborare/actualizare a strategiilor investitionale si modelata dezvoltarea activitatii investitionale a
intreprinderilor folosind programul Strateg-Invest.

Activitatea investitionala a intreprinderii este un mecanism important la realizarea competitivitatii
si dezvoltarea businessului pe termen lung. Sunt clasificati factorii interni §i externi care influenteaza
activitatea investitionald a intreprinderii. Analiza factorilor externi a demonstrat faptul, ca principalii
factori care influenteaza activitatea investitionala sunt politica si strategii investitionale a Intreprinderii

(fig. 4).

89,5%88 5%

H Republica Moldova ®Elvetia

Figura 4. Nivelul de influenta pozitiva a factorilor asupra activitétii investitionale a

intreprinderilor studiate (aprecierea respondentilor).
Sursa: elaborat de autor in baza cercetarilor efectuate.
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In opinia autorului, strategia de investitii este considerati ca fiind unul dintre principalii factori
ce asigurd dezvoltarea eficientd a intreprinderii in conformitate cu strategia economicd generald,
aleasa de ea.

Cel mai mare impact pozitiv asupra activitafii investitionale a intreprinderilor din Moldova au
astfel de factori, ca: strategia investitionalad a Intreprinderii, politica stiintifica si tehnicd a companiei §i
atragerea investitorilor strdini. La intreprinderile elvetiene factorii cu cel mai mare impact pozitiv sunt:
strategia investitionala a intreprinderii, situatia financiara a intreprinderii si volumul de productie.
cat si la cele din Elvetia au factorii: riscul de investitie, inflatia i rata dobanzii bancare.

Majoritatea conducatorilor intreprinderilor elvetiene sunt de parere cé, asa factori ca: atragerea
investitorilor strdini, politica de investitii a Statului si metodele de amortizare si alti factori, nu
influenteaza activitatea investitionald a intreprinderilor. Rolul principal in activitatea investitionala i
depinde de interesul conducatorului si a strategiilor investitionale ale intreprinderii, care, In cele din urma,
definesc structura si directia fluxurilor de investitii. Ratingul factorilor care influenteaza activitatea
investitionala a intreprinderilor este prezentat in tabelul 4.

Tabelul 4. Ratingul factorilor care influenteaza activitatea investitionala a intreprinderilor din Republica
Moldova si Elvetia (aprecierea respondentilor)

Republica Moldova Elvetia
influenta influenta nu influenteaza influenta influenta nu
pozitiva a negativa a pozitivd a negativa a influenteaza
factorului factorului factorului factorului

1 loc Strategia de Risc de Metodele de Strategia de Risc de Atragerea
investitii a investitii calculare a investitii a investitii investitorilor
intreprinderii (84,1%) cotelor de intreprinderii (42,3%) straini
(89,5%) amortizare (88,5%) (80,8%)

(82,3%)

2 loc Politica Inflatia Maérimea Situatia Ratele de Politica de
stiintifica si (61,4%) intreprinderii financiard a creditare investitii a
tehnica a (mica, medie, intreprinderii bancare statului
companiei mare) (44,5%) | (74,1%) (26,9%) (78,3%)
(84,1%)

3 loc Atragerea Ratele de Situatia Volumul Inflatia Metodele de
investitorilor creditare financiard a productiei de (23,1%) calculare a
straini (57,3%) bancare intreprinderii produse / cotelor de

(58,6%) (43,2%) servicii amortizare
(69,2%) (76,0%)

4 loc Volumul Situatia Atragerea Atractivitatea Marimea Inflatia
productiei de financiara a investitorilor investitionald a | intreprinderii (69,2%)
produse / servicii | intreprinderii straini (40,5%) | regiunii (mica, medie,

(53,2%) (26,8%) (38,5%) mare) (12,5%)

5loc Atractivitatea Marimea Politica de Volumul Atractivitatea Politica
investitionala a intreprinderii investitii a productiei de investitionala a | stiintifica si
regiunii (45,5%) | (mica, medie, statului produse / regiunii tehnica a

mare) (23,6%) | (35,9%) servicii (11,5%) companiei
(37,5%) (61,5%)

Sursa: elaborat de autor in baza cercetarilor efectuate.

Conform tabelului 4, influenta aceluiasi factor are un impact pozitiv asupra unor intreprinderi si
un impact negativ asupra altor intreprinderi sau nu influenteaza deloc unele intreprinderi. Astfel,
strategiile investitionale au un efect pozitiv atat asupra intreprinderilor din Moldova, cét si a celor din
Elvetia, aceast fapt vorbeste despre o autonomie maximd a Intreprinderilor in luarea deciziilor de
investitii. Un astfel de factor ca riscul de investitie are un impact negativ. Acest lucru presupune ca
managerii intreprinderilor, efectudnd investitii din propriile surse, de reguld, din profit si cota de
amortizare, nu acceptd investi{ii speculative care prevad un grad ridicat de risc.

Dinamica de crestere a influentei se observa practic la toti factorii, la unii intr-o masura mai mare,
la altii mai mica. Se observd marirea dependentei intensitdtii investifionale de cresterea influentei
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factorilor mediului extern si intern al intreprinderilor. Studiul a demonstrat ca, la unele intreprinderi
aceastd dependentd este foarte mare si cea mai mica schimbare a mediului extern provoaca schimbari in
strategiile de investitii ale intreprinderilor. Reducerea influentei factorilor este observatd la unele
intreprinderi mari, care sunt in stare de a ignora schimbadrile mediului investitional. Adica, dinamica
influentei factorilor asupra intensitatii investitionale a intreprinderii sau are tendinta de crestere a
influentei, sau raimane fara modificari.

Comparand directiile de influenta a factorilor asupra intensitatii investitionale a Intreprinderilor si

dinamica de influentd a factorilor, utilizind semnificatiile maxime a raspunsurilor respondentilor si
abstractizandu-ne de la semnificatiile minime, obtinem ,,harta” tendintelor de influenta a factorilor asupra
intensitatii investitionale a intreprinderilor (tabelul 5). Harta tendintei de influenta a factorilor ajuta la
identificarea principiilor de baza a activitatii investitionale a intreprinderilor.
Tabelul 5. Harta tendintelor de influentd a factorilor asupra intensitatii investitionale a intreprinderilor din
Republica Moldova si Elvetia

Directia de Republica Moldova Elvetia
influenta a Cresterea Scaderea Fara schimbari Cresterea Scaderea | Fard schimbari
factorului influentei influentei influentei influentei
factorului factorului factorului factorului
Influenta 5.3. 5.1. Politica 5.3. Strategiile 5.6. Situatia
pozitiva a Strategiile investitionald a investitionale financiard a
factorului investitionale a Statului ale intreprinderii
intreprinderii X 5.2. Atractivitatea intreprinderilor X
5.8. investitionald a 5.5.
Politica regiunii Volumul
stiintifica si 5.5. Volumul productiei/servi
tehnica a productiei/ serviciilor ciilor
intreprinderii 5.12. Atragerea
investitorilor strdini
Influenta 5.9. Inflatia
negativa a 5.10. Rata a dobanzii
factorului X X bancare X X X
5.11. Riscul
investitional
Nu 5.4. Marimea 5.1. Politica
influenteaza intreprinderii (mica, investitionald a
medie, mare) Statului
5.6. Situatia 5.2.
X X financiara a X X Atractivitatea
intreprinderii investitionald a
5.7. Metodele de regiunii
calcul a amortizarii 5.4. Marimea
intreprinderii
5.7. Metodele de
calcul a
amortizarii
5.8. Politica
stiintifica si
tehnica a
intreprinderii
etc.

Sursa: elaborat de autor in baza cercetarilor efectuate.

In tabelul 5 se observa influenta pozitivi a factorilor si cresterea influentei factorilor asupra
intensitatii investitionale a Intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia:

e pentru iIntreprinderile din Republica Moldova - strategiile investitionale ale intreprinderii i
politica stiintifico- tehnicé a intreprinderii;

e pentru intreprinderile din Elvetia - strategiile investitionale ale intreprinderii si volumul de

productie si servicii.

Dupa cum observam, si Intr-o tard si in alta, in prim-plan ies strategiile investifionale ale
intreprinderilor, care, de fapt, formeaza activitatile investitionale ale intreprinderilor si, In acelasi timp,
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sunt principalul factor pozitiv al intensitatii investitionale a intreprinderilor. Studiile au aritat ca atat
intreprinderile din Republica Moldova, cat si din Elvetia se confruntd cu probleme in realizarea activitatii
investifionale, Intr-o masura mai mare sau mai mica (fig. 5).

Lipsa de interes a conducerii pentru activitatile investitionale
Lipsa unor strategii de investitii eficiente in intreprindere
Problemele financiare (reducerea de profit, cifra de afaceri a..
Probleme intra-organizationale (de productie, de.. 72.3%

53
Dinamismul pietei de investitii si disponibilitatea cererii de..
Climatul si atractivitatea investitionala

Politicile de credit, financiare si fiscale ale Statului

Instabilitatea politica 57.3%
b

Asistenta juridica in activitatea de investitie

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

EElvetia ®Republica Moldova

Figura 5. Probleme cu care se confruntd intreprinderile in implementarea activitatilor de investitii
Sursa: elaborat de autor in baza cercetarilor efectuate.

O problema semnificativd pentru intreprinderile din Moldova, care efectueazd activitdfi de
investitii, este instabilitatea politici. Intreprinderile elvetiene nu se confrunti cu o astfel de problema.
Asistenta juridicd In activitatea investitionald este, de asemenea, o problema importantd pentru
intreprinderile din Moldova, pentru intreprinderile elvetiene, aceasta problema este foarte mica. Cu toate
acestea, conducatorii unor intreprinderi nu sunt interesati in realizarea activitdtii investitionale si
considera investitiile ca fiind o sursi secundari de finantare. In plus, acest factor este mai des indicat de
catre conducatorii Intreprinderilor din Moldova, decét de catre conducatorii intreprinderilor elvetiene.

Pentru elaborarea unei strategii de investitii eficiente, e necesar de a identifica factorii care pot
stimula activitatea de investitii a intreprinderii. Studiul a ardtat ca activitatea investitionald a
intreprinderilor din Republica Moldova este stimulata pozitiv de factorul extern - progresul tehnico-
stiintific, iar Intreprinderile elvetiene sunt stimulate de factorul intern - inovatia si implementarea de noi
produse/servicii.  Rezultatele acestui studiu aratd cd majoritatea factorilor mentionati stimuleaza
activitatea de investitii la Intreprinderile din Moldova si Elvetia (fig. 6).

Prezenta sursei de finantare stabile

Eficacitatea de management, imaginea companiei
Competitivitatea intreprinderilor, a personalului
Accelerarea cifrei de afaceri a mijloacelor banesti
Reducerea ratei de creditare bancare

Reducerea ratei inflatiei

Reducerea riscului de investitii

Prezenta de proiecte cu randamente mari de investitii

,2%

Inovare si introducerea de noi produse / servicii

Progresul stiintific si tehnic

,1%
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EElvetia ®Moldova

Figura 6. Factorii care stimuleaza activitatea de investitii la intreprinderile din Moldova si Elvetia
Sursa: elaborat de autor in baza cercetarilor efectuate.
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Conform figurii 6, activitatea investitionala la Intreprinderile din Moldova este mult stimulata de
factorul exterior - progresul stiintifico-tehnic, iar la intreprinderile elvetiene de factorul intern - inovare si
introducerea de noi produse/servicii. Deci, anume acesti doi factori stimuleazd, in mare masura,
activitatea de investitii si determind continutul strategiei investitionale a intreprinderii. Si, daca
intreprinderile din Moldova, in cazul stimuldrii activitatii investitionale, sunt puternic dependente de
factorii externi, atunci intreprinderile elvetiene - de factorii interni. In acest sens, al doilea grup de factori
de o insemnatate mare, care stimuleaza activitatea investitionald a intreprinderilor din Moldova, sunt
factorii macroeconomici: reducerea ratei bancare de creditare si reducerea inflatiei, reducerea riscului de
investitii. Respondentii de la intreprinderile elvetiene au mentionat: accelerarea cifrei de afaceri,
competitivitatea intreprinderii si a personalului, prezenta surselor stabile de finanfare. lar ce priveste
factorii, cum ar fi, reducerea ratei bancare de creditare si reducerea inflatiei, respondentii majoritatii
intreprinderilor din Elvetia au indicat ca ei nu sunt factori stimulatori. in acelasi timp, respondentii
intreprinderilor din Moldova sunt de aceeasi parere cu respondentii intreprinderilor din Elvetia, ca
eficacitatea managementului si imaginea intreprinderii, de asemenea, stimuleazd pozitiv activitatea
investitionala.

Studiile au aratat ca strategiile de investitii determind competitivitatea afacerii pe termen lung si
eficacitatea dezvoltarii economice a Intreprinderii (fig. 7).

50%

44,5%
40% A

30%
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10%

0% T 0 T
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

==0==Moldova === Elvetia

Figura 7. Gradul, in care strategiile de investitii determina competitivitatea intreprinderilor si a
personalului (aprecierea respondentilor)
Sursa: elaborat de autor in baza cercetarilor efectuate.

Strategiile de investitii, implementate la intreprinderile din Moldova, determina competitivitatea
intreprinderilor si a personalului la 80%, iar intreprinderile elvetiene in intervalul de la 20% la 90%.
Conducatorii majoritatii intreprinderilor, cred ca strategiile de investitii determind competitivitatea
intreprinderilor la 50%. Elvetienii, posedand strategiile investitionale in proportie de 96,7%, acorda
acestora, un rol relativ minor in competitivitatea intreprinderilor, doar 1,1% de respondenti anunta
impactul strategiilor investitionale asupra competitivitatii intreprinderilor la nivel de 80%, pe cénd
intreprinderilor la nivel de 50%. Conducatorii Intreprinderilor din Republica Moldova, care nu poseda
strategii de investitii, atribuie un impact de 80%. Acest fapt se datoreaza nivelului inalt de competitivitate
a intreprinderilor Elvetiei pe plan mondial (conform datelor Forumului economic mondial, deja 8 ani la
rand, Elvetia ocupa locul 1 in raitingul térilor dupd competitivitatea nationald) si nivelul dezvoltat al
economiei nationale. Printre altele, Elvetia nu depinde de investitii strdine si conducatorii intreprinderilor
au libertate deplina in activitatea sa, inclusiv, activitate investitionald. Pe cand moldovenii, in activitatea
intreprinderilor, inclusiv investitionald, in mare masura, depind de investitiile strdine, in care investitorii
vor sa vadd beneficiul de la investitiile depuse, ce presupun elaborarea unui plan strategic al
intreprinderii. Evident, ca investitorii vor finanta acele intreprinderi in care competitivitatea va fi mai
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inaltd. Reiesind din cele expuse, moldovenii atribuie un rol semnificativ strategiilor investitionale, iar
elvetienii, invers, nu atrag atentie mare strategiilor de investitii la formarea competitivitatii
intreprinderilor.

Proiectele de investitii, implementate In Moldova, imbundtitesc starea fizica si morald a
materialelor active pe termen lung, inclusiv a echipamentelor si liniilor tehnologice de productie, astfel,
crescand calitatea si competitivitatea produsului, insd pentru intretinerea echipamentului este necesara

Studiile efectuate au aratat, cd pentru intreprinderile moldovenesti, In conditiile dezvoltarii
durabile, existd o necesitate obiectiva pentru elaborarea sau actualizarea strategiilor de investitii existente.

investitionale posibile si, dupa cum au aratat studiile, sunt finantate, in general, din surse proprii (71,4 %
de respondenti din intreprinderile moldovenesti si 91,6 % de respondenti din intreprinderile elvetiene).
Astfel, activitatea de investitii se efectueaza in conformitate cu planul strategic, care include toate
proiectele ce indeplinesc cerintele de rentabilitate si risc in cadrul volumului de finantare preconizat.
Toate sursele de finantare posibile formeaza Fondul de plasament al intreprinderii.

Algoritmul pentru selectarea resurselor investitionale ale intreprinderii, In conformitate cu
volumul prescris de investitii si formarea Fondului de investitii al intreprinderii arata astfel (fig. 8).
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investitionale

A A A

Surse externe

Da
</D>

Fonduri proprii ale
intreprinderilor

< oo > N Da\l>l> <\m

Profit nerepartizat din anii
nrecadenti Fonduri imprumutate si atrase

<3> <“ - D> <

Deduceri de amortizare

\4

Fonduri publice, subventii

Investitii straine

Rezervele intreprinderii

=
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Figura 8. Algoritmul alegerii resurselor investitionale si constituirea Fondului de investitie al

intreprinderii
Sursa: elaborat de autor.
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In plus, la elaborarea planului strategic al activititii investitionale a intreprinderii trebuie de
evaluat tipul si directia de influenta a factorilor interni si externi (fig. 9).
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Figura 9. Algoritmul de evaluare a factorilor mediului intern si extern asupra activitatii investitionale a
intreprinderilor
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Sursa: elaborat de autor.

Este necesar de a reduce influenta negativa a factorilor care, de asemenea, potrivit respondentilor,
raman fara schimbare: (1) inflatia; (2) rata dobanzii bancare; (3) riscul investitional.

Cu toate acestea, la elaborarea strategiei de investitie ar trebui sa fie luate urmatoarele decizii: (7)
investitii, directionate spre extinderea si actualizarea bazei materiale a intreprinderii; (2) investitii
pentru achizitionarea de active financiare,; (3) investitii pentru achizitionarea de active necorporale; (4)
investitii pentru dezvoltarea capitalului uman al intreprinderii. Studiile au ardtat cd, anume, spre aceste
obiecte de investitii este distribuit Fondul de investitii atat la intreprinderile moldovenesti, cét si la
intreprinderile elvetiene. in plus, ponderea cea mai mare o detine investitiile in active reale, respectiv,
97,7% si 75.0%, precum si investitiile in capitalul uman al intreprinderii, respectiv, 41,8% si 46,7%.

In procesul de elaborare a planului strategic de investitie este necesar de a determina nu numai
influenta factorilor asupra activitatii investitionale a intreprinderii, ci si de a demonstra eficienta acestor
investitii. Pentru aceasta, efectuand calculele matematice ale eficientei investitionale, In opinia noastra,
este necesar sa fie respectate cateva reguli:

e Inainte de a lua decizia de a investi este foarte important de a identifica problema, care va fi
rezolvati in urma efectudrii acesteea. In majoritatea cazurilor, exista mai multe modalititi pentru a atinge
obiectivele de investitie si este foarte important de a determina cea mai buna cale de la inceputul
planificarii.

e Majoritatea investitiilor nu sunt dependente unele de altele. Aceasta inseamna cd alegerea unei
investitii nu impiedicd alegerea alteia. Cu toate acestea, existd circumstante In care proiectele
investitionale concureaza intre ele in atingerea obiectivelor, de exemplu, in cazul, in care existd doud
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moduri posibile pentru a rezolva aceeasi problema. Aceste proiecte de investitie sunt numite proiecte
exclusive (care se exclud reciproc). Un alt tip de investitie se referd la costurile succesive, efectuate
aditional la investitia initiald. Orice investitie in cladiri si echipamente, de obicei, implica costuri
suplimentare viitoare pentru a fi mentinute in stare de functionare, imbunatatire si inlocuire partiala in
urmatorii ani. Aceste costuri viitoare ar trebui luate in considerare la prima etapa de luare a unei decizii.

e Succesul investitiilor pe termen lung depinde in totalitate de evenimentele viitoare §i incertitudinea
lor. Nu este suficient sa se presupuna ca experienta din trecut si conditiile vor ramane neschimbate si vor
fi aplicate la proiectul nou. Aici poate ajuta o analiza atentd a schimbarilor anumitor variabile, cum ar fi
volumul vanzarilor, preturilor si costurilor materiilor prime, s.a.m.d. O astfel de analizd ajuta la
restrangerea gamei de erori pe viitor.

e Procesul de investitic este Intotdeauna asociat cu risc, si cu cat mai lung este termenul de
implementare §i de amortizare a proiectului, cu atat el este mai riscant. In acest sens, la luarea deciziei,
este necesar sa se ia in considerare factorul timp. Nu este nevoie de o dovada, cand spunem, ca un leu
castigat astazi costd mai scump, decat un leu castigat un an mai tarziu. Pentru a evalua mai corect
viitoarele venituri din activitati investitionale, e nevoie de o metodd de transfer a valorilor relative ale
viitoarelor fluxuri in valorile de azi. Pentru un astfel de transfer, in analiza economica, exista metode
matematice speciale, care determind veniturile viitoare, tindndu-se cont de factorul timp: metoda de
capitalizare si metoda de actualizare.

In conditiile europene de dezvoltare a businessului, o importanta deosebita pentru intreprinderile
moldovenesti o are stimularea activitatii investitionale si schimbarea ei din stare pasiva in activa.

Studiile au aratat ca activitatea investitionald a intreprinderilor moldovenesti este stimulata, in
mare masurd, de factorul exterior, si anume, de progresul stiintific si tehnic, iar intreprinderile elvetiene
de factorul intern, si anume, de inovare si introducerea de noi produse/servicii. Adicd, anume acesti doi
factori stimuleaza cel mai mult activitatea investitionala si determind continutul strategiei investitionale a
intreprinderilor. Dupa importantd, al doilea grup de factori care stimuleaza activitatea investitionala a
intreprinderilor moldovenesti, sunt factorii macroeconomici: reducerea ratei bancare si a inflatieie,
reducerea riscului de investitie.

Este dovedit faptul, cad strategiile investitionale, implementate la Intreprinderile moldovenesti,
determind competitivitatea intreprinderii si a personalului la 80%. in consecinti, din punct de vedere
strategic este recomandabil sd fie dezvoltate strategiile investitionale ale intreprinderilor. Dezvoltarea
unei strategii poate fi:

e intensiva, implicd o transformare calitativa a strategiei investifionale, procesul este mai lent, dar
de lunga durata, se utilizeaza mecanismele interne.

e extensiva, prevede o dezvoltare largitd a strategiei investitionale prin indicatori cantitativi, de
obicei, se produce rapid si rapid se epuizeaza, are nevoie de injectii regulate de capital.

Reiesind din cele expuse anterior, formarea strategiei investitionale va include o serie de etape
comune pentru toate Intreprinderile:

1. Determinarea perioadei de formare a strategiei investitionale a intreprinderii. In conditiile
economiei de dezvoltare instabila, aceastd perioadd nu depaseste 3-5 ani (10-15 ani 1n tarile dezvoltate).

2. Elaborarea sistemului de obiective ale activitatii investitionale. Sistemul de obiective rezulta
din strategia generald de dezvoltare economica si de productie a intreprinderii si din faza ciclului de viata.
Decizia definitiva apartine proprietarilor sau actionarilor intreprinderii.

3. Elaborarea modalitatilor si mecanismelor eficiente pentru punerea in aplicare a obiectivelor
strategiei investitionale, care include:

e claborarea directiilor strategice ale activitatii intreprinderii;

elaborarea strategiei de formare a resurselor investitionale;

e cvaluarea influentei factorilor asupra activitatii investitionale a intreprinderii;

e solutionarea problemelor cu care se confruntd Intreprinderea atunci cand efectueaza activitati de
investitie;
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e stimularea activitatii investitionale si activizarea acesteia.
4. Concretizarea strategiei investitionale pentru perioadele de realizare implica stabilirea
succesiunii si termenului pentru atingerea anumitor scopuri §i rezolvarea sarcinelor. In acelasi timp:

e sincronizarea externa implicd coordonarea strategiei investitionale, strategiei de dezvoltare a

intreprinderii si a conjuncturei pietei investitionale;

e sincronizarea internd prevede realizarea anumitor directii de investifie si cu resursele

investitionale ale intreprinderii;

5. Evaluarea strategiei investitionale, care se realizeaza pe baza sistemului de criterii elaborat.
Conditia obligatorie de analiza a eficientei strategii investitionale este sistemul ei de evaluare.

Pentru aceasta, de reguld, managementul intreprinderii elaboreaza criterii de evaluare si caracteristicile lor
de baza. O lista a criteriilor de evaluare a strategiei investitionale este prezentata in tabelul 6.
Tabelul 6. Lista criteriilor de evaluare a strategiei unei intreprinderi

Criteriile

Caracteristica

1. Coordonarea strategiei investitionale
cu strategia generala de dezvoltare a
intreprinderii

Se evalueazd coordonarea dintre obiective, directii si etapele strategiei
investitionale si economice a Intreprinderii

2. Echilibrul intern al strategiei
investitionale

Se evalueazd coordonarea si echilibrul dintre anumite obiective si directii ale
strategiei investitionale

3. Coordonarea strategiei investitionale
cu mediul extern

Se evalueaza concordanta strategiei investitionale cu schimbarile

prognosticate a dezvoltarii economice, climatului investitional si pietei.

4. Realizarea strategiei investitionale,
tinand cont de resursa potentiala
existenta

Se evalueaza potentialul intreprinderii in formarea resurselor sale
investitionale, potentialul uman si tehnic al intreprinderii, capacitatea de a
atrage resurse externe, inclusiv financiare, tehnice, tehnologice, materiale,

materii prime, energetice si alte.

5. Admisibilitatea nivelului de risc al
strategiei investitionale

Se evalueaza nivelurile riscului investifional, consecintele financiare pentru
intreprindere, modalitdtile de compensare a lor

6. Eficacitatea strategiei investitionale

Se evalueaza eficienta realizdrii strategiei investitionale, inclusiv indicatorii

cantitativi si calitativi

Sursa: elaborat de autor.

Astfel, consideram ca procesul de formare al planului strategic al activitatii investitionale este un
fenomen complex cu o structura etajata. Pentru o buna intelegere a proceselor care au loc in interiorul
acestui fenomen, a fost nevoie de a stimula modele, obtinute prin cercetare, si, in baza lor, am elaborat un
model pentru adoptarea si implementarea deciziei investitionale care poate fi aplicat la intreprinderile
moldovenesti. Prin urmare, pentru a modela procesul decizional in elaborarea planului strategic al
activitatii investitionale a intreprinderilor, poate fi folosit modelul de imitare, care combina metode
matematice si informale, adica metode stricte a modelelor formalizate cu aprecierile expertilor.

Modelarea strategiei investitionale permite evaluarea influentei diferitor factori ai mediului de
investifie asupra rezultatelor activitatii investifionale, analiza diferitor optiuni de plasament luand in
calcul gama largd de indicatori i argumentarea alegerii, care ar asigura dezvoltarea strategicd a
intreprinderii in mediul competitiv in conditiile integrarii europene.

In baza rezultatelor cercetirii a fost elaborat algoritmul actualizirii Strategiei investitionale a
intreprinderii. Algoritmul a devenit drept bazd pentru elaborarea programului computerizat ,,Strateg-
Invest”, care permite modelarea activitatii de investitii in cadrul intreprinderilor utilizand tehnologiile
informationale.

Descrierea formalizatd a procesului de modelare a strategiei investitionale a intreprinderii cu
ajutorul programului , Strateg-Invest”

Descrierea programului: programul pentru calculator ,Strateg-Invest” este destinat pentru
elaborarea/actualizarea strategiei investitionale a intreprinderii, oferd o descriere detaliatd si evidenta
activitatii investitionale a intreprinderii cu formularea obiectivelor activitatii investitionale, indicarea
surselor de investitii $i monitorizarea formdrii fondului de investitii, identificarea si evaluarea
problemelor activitatii investitionale, evidenta influentei pozitive si negative a factorilor mediului intern si
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extern asupra activitatii investitionale (activa sau pasivad), evaluarea nivelului activitatii investitionale
(activitatea sau pasivitatea) monitorizarea proiectelor investitionale, prognosticul activitatii investitionale
a Intreprinderii 1n perspectiva.

Posibilitatile functionale ale programului: Programul se bazeaza pe metodologia elaborarii
strategiei clasice de specializare pentru strategii de investitie, cu elemente necesare, descrise si studiate in
cadrul lucrarii de fatd. Programul este un instrument de planificare strategica universald, de monitorizare
si prognoza a activitatii investitionale a intreprinderii.

Caracteristicile tehnice ale programului: Programul este scris in limbile de programare PHP,
Javascript, HTML, CSS si ruleaza in Windows. Pentru suportul tehnic sunt necesare cerinte minime - 100
MHz CPU, 16 Mb RAM memorie $i 20 MB de spatiu liber pe disc. Programul este de incredere, protejat
de o cheie electronica de utilizarea neautorizata si copiere.

Principalele optiuni ale strategiei investitionale, prevazute de program: in procesul de modelare
sunt prevazute doud optiuni, prima are ca scop elaborarea noii strategii, iar a doua - actualizarea strategiei
existente in intreprindere. In programul propus, procesul de elaborare sau actualizare al strategiei
investitionale implicd 5 etape, care sunt legate intr-un mod logic intre ele si care caracterizeaza
activitatea investitionald a Intreprinderii (fig. 10).

Program de elaborare/actualizare a strategiei
investitionale a intreprinderii
Strateg-Invest

Elaborarea Actualizarea
strategiel strategiei

Introducerea in program a datelor de baza a companiei la data elaborarii/actualizarii
strategiei

v

I etapa: Date despre strategia generald a intreprinderii

v

Etapa 2: Identificarea elementelor de baza a strategiei investitionale

v

Etapa 3: Analiza mediului intern §i extern al intreprinderii

v

Etapa 4: Informatii despre proiectele de investitii si investitorii

intrenrinderii

v

Etapa 5: Descrierea principalelor rezultate ale strategiei investitionale

Figura 10. Etapele de baza a modelarii strategiei investitionale
Sursa: elaborat de autor.

Etapele de elaborare/actualizare a strategiei investitionale includ:

(1) definirea misiunii, scopurilor si obiectivelor activitatii investitionale, adoptarea nivelului:
activitatea investitionald activd sau activitatea investitionald pasivd; determinarea cuantumului total al
Fondului de investitii, precum si planul de reaprovizionare si utilizare a lui in timpul implementarii
strategiei investitionale (cu descrierea veniturilor si cheltuielilor Fondului de investitii);

(2) planificarea tipurilor si ponderea investitiilor planificate: reale, de portofoliu, investitii in
active nemateriale, investitii in capitalul uman;

(3) identificarea surselor de finantare (proprii, ITmprumutate, de stat, etc.) pentru fiecare tip de
investitie mpreund cu indicarea ponderii mijloacelor banesti, alocate din fondul de investitii al
intreprinderii; calculul indicatorilor;
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(4) evaluarea nivelului activitatii investitionale active a intreprinderii, in ultimii 5 ani, pe o scara
de la 0 la 100 % cu indicarea criteriilor care determind activitatea investitionald activa si pasiva a
intreprinderii; calculul indicatorilor;

(5) analiza climatului investitional al tarii, industriei, regiunii, factorii prioritatilor investitionale si
avantajelor competitive ale intreprinderii, SWOT - analiza activitatii operationale si financiare a
intreprinderii;

(6) identificarea si determinarea directiei de influentd a factorilor mediului extern asupra
activitatii investitionale a Intreprinderii (la momentul de elaborare a strategiei),;

(7) identificarea problemelor existente si predictia aparitiei problemelor ulterioare care pot aparea
in timpul efectuarii activitatii investitionale a unei anumite Intreprinderi; calculul indicatorilor;

(8) elaborarea, selectia si analiza proiectelor investifionale, alegerea alternativelor in vederea unui
nivel acceptabil de rentabilitate si risc; descrierea si contabilizarea proiectelor acceptate pentru
implementare, planificarea implementérii proiectelor in viitor; calculul indicatorilor;

(9) identificarea factorilor de stimulare a activitatii investitionale la intreprindere, luarea in calcul
a necesitatii de specialisti, selectia criteriilor de formare a culturii investitionale in cadrul intreprinderii.

Programul ,,Strateg-Invest” este inregistrat la AGEPI (certificat de inregistrare Seria - PC Nr.
5875 din 05.02.2018), site-ul programei ,,Strateg-Invest” este prezentat in figura 11, iar lista clientilor
care au utilizat programul este prezentata in figura 12.
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Figura 11. Site-ul programei ,,Strateg-Invest”
Sursa: elaborat de autor.

Printre sursele efectului economic in urma implementarii si utilizarii programului care sustine
procesul de modelare a strategiei investitionale pot fi distinse:

1) reducerea duratei de efectuare a contabilizarii de modelare a strategiei investitionale;

2) reducerea cheltuielilor in baza efectudrii procesului de modelare;

3) scaderea influentei greselilor a personalului intreprinderii si reducerea numarului de greseli in
timpul implementarii procesului;

4) planificarea mai exacta a timpului si a resurselor necesare pentru modelarea strategiei.
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Figura 12. Lista clientilor programului ,,Strateg-Invest”
Sursa: elaborat de autor.

Implementarea programului de modelare a strategiei investitionale oferd intreprinderii
posibilitatea de a obtine o strategie investitionald de Incredere, calitativd si elaboratd la timp, care
influenteaza favorabil asupra activitatii intreprinderii. Astfel, elaborarea strategiei investitionale a
intreprinderii permite utilizarea rationald a resurselor investitionale, fapt care, desigur, duce la cresterea
eficientei activitatii ei.

CONCLUZII GENERALE SI RECOMANDARI

Rezultatele cercetarilor teoretice si practice in domeniul managementului de investitii au facut
posibild solutionarea problemei stiintifice importante, argumentarea unei abordari strategice in
managementul investitional, identificarea si formularea elementelor de baza ale strategiei de investitii la
intreprindere, care a servit ca baza la elaborarea unui program pentru calculator. Eficacitatea metodei
propuse este exprimatd, in primul rand, prin structurarea detaliata a elementelor strategiei investitionale,
care include capacitatea de a evalua nivelul activitatii investitionale, a determina directiile activitatii
investitionale, a structura portofoliul de investitii, avantajele competitive ale Intreprinderii, etc. Metoda
propusa va reduce costurile pentru elaborarea/actualizarea strategiei de investitii.

Studiile teoretice si practice, efectuate de catre autorul lucrarii, precum si rezultatele obtinute, au
permis formularea urmatoarelor concluzii generale:

1. O generalizare a abordarilor, teoriilor si conceptelor teoretice ale managementului investitiilor a
facut posibild evidentierea etapelor de evolutie si a stabilit interesul si relevanta crescanda a
studiului activitatii de investitii ca principala cale de promovare a progresului tehnic al
intreprinderii. Analiza surselor teoretice a permis evidentierea dezvoltarii rapide a teoriilor si
abordarilor in domeniul managementului investitiilor, atat la nivel mondial, national, cat si la
nivel de intreprindere. Autorul a sistematizat teoriile investitionale §i a constatat rolul
conceptului de investitii in dezvoltarea durabild a economiei Republicii Moldova [4].

2. Analiza aprofundatd a teoriilor secolului noudsprezece a demonstrat faptul cd o contributie
remarcabild in dezvoltarea teoriei investitiilor la nivel macroeconomic a fost introdusa de catre
Ludwig von Mises, care atrage atentie la importanta investitiilor strdine in economia de piata.
Autorul a interpretat modelul migcarii de investitii strdine a lui Ludwig von Mises, a analizat
problemele de investitii straine ce se refera la Republica Moldova si a atras atentie la
consideratiile lui Ludwig von Mises privind Elvefia, care a servit drept baza pentru inaintarea
cercetarilor ulterioare [5].
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Sinteza teoriilor managementului contemporan al investitiilor a aratat ca savantii au dezvoltat o
varietate de concepte si modele de management investifional care sunt relevante si reprezinta
fundamentele teoretice de gestionare ale activitatii investitionale a intreprinderilor. Autorul a
sistematizat modelele cresterii economice fundamentate pe investitii, propuse de diferiti savanti,
si a formulat notiunea si anume, managementul investitional reprezintd gestionarea investitiilor
si activitatii investitionale ale intreprinderilor in vederea asigurarii planificarii, elaborarii §i
aplicarii eficiente a strategiei de investitii. Autorul a argumentat importanta strategiilor
investitionale in activitatea intreprinderilor din Republica Moldova [6, 8].

Evaluarea activitatii de investifii a demonstrat cd activitatea investitionald a intreprinderilor
trebuie tratatd ca o unitate a doud etape de baza: (1) activitatea economicda de plasare a
mijloacelor financiare si (2) obtinerea rezultatului economic din investitii. Analiza a aratat ca
activitatea investifionald a intreprinderilor necesitd schimbari semnificative. Au fost clasificate
activitatile investitionale active si pasive ale intreprinderii. Autorul a ajuns la concluzia, ca
premisele investitiilor active pentru intreprinderile din Moldova sunt politica eficientd de
investitii, strategiile investitionale, climatul investitional favorabil §i atractivitatea investitionala
a obiectelor de investitii. Autorul a evidentiat particularitatile si formele politicii investitionale ale
Republicii Moldova [7].

Analiza indicelui global de competitivitate (metoda FEM) si dezvoltarii pietei financiare elvetiene
si a tarilor regiunii transfrontaliere Moldova-Ucraina-Romania a aratat ca Elvetia ocupa locul
intai din 138 de tari la nivel de competitivitate, iar tarile regiunii transfrontaliere, ocupa locuri:
Romania- locul 62, Ucraina - locul 85 si Moldova - locul 100. Autorul a construit ratingul tarilor
de cooperare transfrontaliera Moldova-Ucraina-Romdnia pe grupe de factori, a evidentiat
confruntd tarile in atingerea competitivitatii tarilor [25].

Analiza tendintelor de investitii ale Intreprinderilor autohtone a demonstrat faptul ca, in
majoritatea cazurilor, investitiile asigura inlocuirea mijloacelor de baza uzate ale intreprinderilor.
Autorul, conform datelor statistice a constatat ca (1) fluxurile investitionale in Republica
Moldova sunt directionate in activele materiale pe termen lung; (2) investitiile brute in active
materiale pe termen lung sunt dominate de sfera de constructii, transport si comunicatii, comert;
(3) principala sursa de finantare a activitatii de investitii in Republica Moldova sunt fondurile
proprii ale companiilor;, (4) functia sociala a investitiilor, in Republica Moldova, este slab
dezvoltata [9].

Evaluarea climatului investitional al intreprinderilor din Elvetia a demonstrat faptul, ca: (1) tara
se pozitioneazd pe locul sase ca investitor cu investitii directe in strdindtate; (2) atractivitatea
Elvetiei pentru companii este precizata de mediul economic liberal; (3) Elvetia se afla pe locul
trei din lume dupa marimea regelei de acorduri bilaterale de protectie a investitiilor; (4) nu exista
nici un sistem general de control al intrdrii investitiilor strdine. In urma analizei autorul a
constatat nivelul inalt al dezvoltarii activitatii investitionale a Intreprinderilor din Elvetia si a
evidentiat factorii macroeconomici care asigura acest nivel.

sunt fondurile proprii; (3) o pondere insemnata la intreprinderile din Republica Moldova ocupa
sursele strdine de finantare a activitatii investitionale, in timp ce in intreprinderile din Elvetia
acest tip de sursa nu este des intdlnit; (4) angajatii intreprinderilor din Moldova apreciaza
nivelul maxim al activitatii investitionale a intreprinderilor la 50% si 90%, dar Elvetiei la 80%.

Cercetarea managementului investitional a demonstrat ca activitatea investitionala a Intreprinderii

......
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intreprinderilor moldovenesti au astfel de factori, ca: (1) strategia de investitii a intreprinderii,
(2) politica stiintifico-tehnica a intreprinderii si (3) atragerea investitorilor strdini, iar asupra
intreprinderilor elvefiene — (1) strategia de investitii a intreprinderii, (2) starea financiara a
intreprinderii §i (3) volumul de productie si servicii. Autorul a constatat faptul ca intensitatea
sporita de investitii se observa la intreprinderile angajate in inovare §i implementarea noilor
tehnologii.

10. Analiza si interpretarea rezultatelor studiului sociologic au ardtat ca strategiile de investitii,
implementate la intreprinderile moldovenesti, determind competitivitatea intreprinderilor si a
personalului la 80%. Autorul a ajuns la concluzia, cd managementul strategic si dezvoltarea de
strategii investitionale in intreprinderi este un instrument important §i necesar pentru realizarea
unui business competitiv pe termen lung. In baza rezultatelor cercetarii a fost elaborat algoritmul
actualizarii Strategiei investitionale a intreprinderii §i programul computerizat ,, Strateg-Invest” .

Rezultatele obtinute si necesitatea de solutionare a problemei stiintifice au permis autorului sa
formuleze urmatoarele recomandari pentru imbunatatirea managementului investitiilor la intreprinderile
autohtone:

sd identifice factorii influentei pozitive sau negative. Se recomanda identificarea clara a directiilor

activitatilor investitionale necesare ale intreprinderii si elaborarea hartii directiilor de influentd a

factorilor asupra activitatii investitionale a Intreprinderii, similar cu metoda elaboratd de autor si

in conformitate cu algoritmul prezentat in figura 9, p. 18.

2. Managerul de investitii impreuna cu directorul intreprinderii, actionarii si alte parti interesate sa
monitorizeze sursele potentiale de investitii in scop de formare si aprobare a Fondului de
investitii, in conformitate cu algoritmul, elaborat de autor si prezentat in fig. 8, p. 17.

3. Managerul de investitii sd identifice problemele cu care se confruntd intreprinderea la efectuarea
activitatii investitionale, cu divizarea problemelor care provin din mediul extern §i intern,
aplicand algoritmul elaborat de autor.

4. Sa fie evaluate strategiile investitionale existente ale intreprinderii, daca existd, sau sd se
elaboreze o strategie investitionala cu ajutorul programului de calculator Strateg-Invest,
respectand succesiunea etapelor de modelare, prezentat in figura 3.11, p. 119. Programul Strateg-
Invest este un produs intelectual, elaborat, ca urmare a acestui studiu si inregistrat la AGEPI cu
drept de proprietate intelectuald (Certificat, Seria — PC, Nr. 5875 din 05.02.2018). Pentru usurarea
utilizérii programului este elaborat Ghidul pentru elaborarea/actualizarea strategiei investitionale
a Intreprinderii [25].

5. Institutia Publicd ,,Agentia de Investitii” sd ia in considerare utilizarea §i implementarea
programului Strateg-Invest pentru a imbunitati gestionarea investitiilor, a creste activitatea
investitionala la intreprinderile din Republica Moldova si a realiza sarcinile stabilite de cétre Stat.

BIBLIOGRAFIE

1. Anuarul statistic al Republicii Moldova. Chisindu: Biroul National de Statisticd, Tipografia
Centrala, 2018. 556 p.

2. Belostecinic Gr. Investitiile striine directe si competitivitatea nationald. In: Revista
Economica, nr. 3(51), Chisindau, ASEM, 2005. P. 6-22.

3. Bilaus M. Gestiunea investitiilor. lasi: Universitatea ’Petre Andrei”, 2007. 79 p.

4. Grosu V. Conceptul de investitii si rolul lor in dezvoltarea durabild a economiei Republicii
Moldova. in: Conferinta stiintifico-practica cu participare internagionald. Chisinau: ASEM,
2014. p. 147-152.

25



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.
17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.
24.
25.

26.

Grosu V. Teoria investitiilor striine in viziunea lui Ludwig von Mises. In: “Rolul investitiilor in
asigurarea dezvoltarii economice durabile in contextul integrarii europene”, conferinta
stiintifica internationala. Chisinau, ASEM, 2016. p. 160-163.

Grosu V. Strategii investitionale si importanta lor in activitatea intreprinderilor Republicii
Moldova. In: Simpozionul stiintific international al Tinerilor Cercetdtori 2014. Chisinau: ASEM,
2014. p. 145-147.

Grosu V. Particularitatile si formele politicii investitionale: parteneri strategici Germania si
Republica Moldova. In: Simpozionul stiintific international al Tinerilor Cercetatori 2015.
Chisinau: ASEM, 2015. p. 172-175.

Grosu V. Strategii investitionale si influenta lor asupra competitivitatii intreprinderilor din
Republica Moldova si Elvetia. In: Revista Economica 2017, nr. 2 (100), p. 140-146.

Grosu V. Analiza tendintelor investitionale in activitatea intreprinderilor Republicii Moldova. In:
,, Competitivitatea si inovarea in economia cunoasterii”’, conferinta stiinfifico-practica
internationala. Chisinau, ASEM, 2015. Vol. L. p. 29-33.

Hincu R. Impactul politicii investifionale a statului asupra dezvoltarii economiei informationale.
Autoreferatul tezei de doctor habilitat 1n stiinte economice. Chisinau 2003. 47 p.

Legea Republicii Moldova cu privire la investitiile in activitatea de intreprinzator Nr. 81-XV din
18 martie 2004. In: Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2004, nr. 64-66.

Legea Republicii Moldova cu privire la fondurile de investitii Nr. 1204 din 05.06.1997. In:
Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 1997, nr. 045.

Movild 1., Grosu V., Programul “Strateg-Invest”. Ghidul pentru elaborarea/actualizarea strategiei
investitionale a Intreprinderii, Chisindu, S.n., (Tipografia din Balti), 2019, 55 p.

Mises L. Economia in sapte lectii. Ganduri pentru cei de azi si cei de mdine. Bucuresti: Institutul
Ludwig von Mises, 2010. 180 p.

Prelipcian G., Lupan M. Strategii investitionale in afaceri. Suceava: Universitatea Stefan cel
Mare, 2009. 143 p.

Romanu L., Vasilescu I. Managementul investitiilor. Bucuresti: Editurd Margaritar, 1997.
Raportul Forumului Economic Mondial 2018. /World Economic Forum. Reports
https://www.weforum.org/reports [accesat 10.07.2019].

Strategia de atragere a investitiilor si promovare a exporturilor pentru anii 2016 — 2020. Chisinau,
2016. 79 p.

http://lex.justice.md/index.php?action=view&view=doc&lang=1&i1d=364547

Stoian M. Gestiunea investitiilor, Bucuresti: Editura Didactica si Pedagogica, 2004.

Anderson S. C. Investment management and mismanagement: history, findings, and analysis.
New York: Springer, N.Y. 2010, 178 p.

Baker H. K. Investment risk management. New York: Oxford University Press, 2015. 672 p.

Fabozzi F. J.; Markowitz H. M. The theory and practice of investment management: asset
allocation, valuation, portfolio construction, and strategies. Hoboken: John Wiley & Sons, N.J.,
2011.

Bouapor B. B. UuBectunmonnsit menemxment. CI16: [Tutep, 2000. 166 c.

bnank M.A. OcHOBBI HHBECTHIIMOHHOIO MeHepkMenTa. MockBa: Omera —JI, 2008. 660 c.
Mosuwm U., I'pocy B. AHanu3 uHIekca KOHKYPEHTOCIOCOOHOCTH W Pa3BUTHS (PMHAHCOBOTO
poinka IllBelimapuy ¥ B TPAaHCTPAaHMYHOM peruoHe: MomoBa-Ykpauna-Pymemus.  In:
[MpuyopHoMopchki  ekoHoMH4YiHI  crynii.  HaykoBuit  xyprman 2017, Bumyck 18,
[IpryopHOMOpPCHKUH HAYKOBO-IOCIIHUM 1HCTUTYT EKOHOMIKHM Ta iHHOBawii, Oxeca, YkpaiHa, p.
15-19.

XpiHKy P., CyxoBuu A. OCHOBBI MHBECTHIIMOHHOHW AEATEIBHOCTH: MPaKTHUECKOE MOCOOUeE.
Kummnsy: M3A, 2010. 185 c.

26


https://www.weforum.org/reports
http://lex.justice.md/index.php?action=view&view=doc&lang=1&id=364547

LISTA PUBLICATIILOR AUTORULUI

1. GROSU, Victor, Evolution of the concept of investment and investment management approaches.
in European Journal of Economics and Management Sciences, nr.3, Vienna, 2017, East West,
Association for Advanced Studies and Higher Education GmbH, p. 7 — 11, ISSN 2310-5690, 0,63 c.a.

2. MOBWJID, Upuna, 'POCY, Bukrop, Ananusz unoekca KOHKYPEHMOCROCOOHOCMU U PA3GUMUA
dunancoeozo puinka Illseiivapuu u ¢ mpanczpanuynom pecuone: Monoosa-Yxkpauna-Pymoinus.
In: TIIpuuopHoMopchki — exomommuini  crymii. HaykoBmit kypman 2017, Bumyck 18,
IIprgaopHOMOPCHKIIT HAYKOBO-IOCIITHII IHCTUTYT €KOHOMIKHM Ta iHHOBamii, Oneca, Ykpaina, p. 15-
19, ISSN 2524-0897 (print), 0,6 c.a.

3. GROSU, Victor, Strategii investitionale si influenta lor asupra competitivititii intreprinderilor din
Republica Moldova si Elvetia. In: Economica, Revista stiintifico-didactica, iunie 2017, An. XXV, nr.
2 (100), ASEM, Chisinau, p. 139-146, ISSN 1810-9136, 0,5 c. a.

4. DOROGALIA, Irina, GROSU, Victor, Caracteristicile climatului investitional al Republicii Moldova.
In: Analele Academiei de Studii Economice a Moldovei. Editia a XIII-a, Nr. 1/2015, Chisinau, ASEM,
2015, p. 26-30, ISBN 978-9975-75-760-7, 0,41 c.a.

5. GROSU, Victor, Analiza influentei factorilor asupra activititii investitionale a intreprinderilor din
Moldova si Elvetia. In: Dezvoltarea economico-sociald durabili a euroregiunilor si a zonelor
transfrontaliere, conferintd stiintifica internationald din 25 noiembrie 2016, editia XXV,Academia
Romana, Filiala Iasi, Institutul de Cercetari Economice si Sociale ,,Gh. Zane”, ed. Performantica, lasi,
2016. p. 85-89, ISBN 978-606-685-475-7, 0,5 c.a.

6. GROSU, Victor, Identification of investment types and financing system of investment activity of
enterprises from Republic of Moldova and Switzeland. In: Modernization of socio-economic systems:
the new economic conditions: conference Proceding” part I, conferintd stiintifica internationald din
28 septembrie 2016, Kielce, Poland,Universitatea de Stat Jan Kochanowski, Baltija Publishing, 2016,
p- 37-40, ISBN 978-9934-8585-7-4, 0,5 c.a.

7. GROSU, Victor, Modelarea strategiei investitionale a intreprinderii in baza aplicatiei WEB
»STRATEG-INVEST”. In: XIX conferinta teoretico-practici internationald ,Metode statistice si
tehnologiile informationale de analizd a dezvoltarii social-economice” din 23 mai 2019, Hmelnitc,
Ucraina, 2019, p. 41-46, ISBN 978-617-7572-26-7, 0,3 c.a.

8. GROSU, Victor, Strategii investitionale si importanta lor in activitatea intreprinderilor Republicii
Moldova. in: Simpozionul stiintific international al Tinerilor Cercetitori din 4 — 5 aprilie, 2014, editia
XII, Chisinau, ASEM, 2014, volum L, p. 145-147, ISBN 978-9975-75-689-1, 0,38 c.a.

9. GROSU, Victor, Analiza tendintelor investitionale in activitatea intreprinderilor Republicii
Moldova. In: Competitivitatea si inovarea in economia cunoasterii, conferintd stiintifica internationald
din 25-26 septembrie 2015, Chisinau, ASEM, 2015. Vol. II. p. 29-33, ISBN 978-9975-75-771-3, 0,63
c.a.

10. GROSU, Victor, Analiza surselor de finantarea activititii investitionale a intreprinderilor
Republicii Moldova. in: Priorititi strategice de modernizare inovationald a economiei Republicii
Moldova si politici de dezvoltare durabild la nivel mondial, conferinta stiintifico-practica
internationald din 30-31 octombrie 2015, editia a X-a, Chisinau, USM, 2015. p. 422-426, ISBN 978-
9975-71-711-3, 0,63 c.a.

11. GROSU, Victor, Characteristics and forms of the investment policy: strategic partners germany
and the Republic of Moldova. In: Scientific Symposium of Young Reserchers, XIII edition, april 23-
24,2015, volume I, Chisindu, ASEM, 2015. p. 172-175, ISBN 978-9975-75-747-9, 0,5 c.a.

12. GROSU, Victor, Teoria investitiilor striine in viziunea Iui Ludwig von Mises. In: Rolul
investitiilor In asigurarea dezvoltarii economice durabile n contextul integrarii europene, conferinta
stiintifica internationala din 29-30 octombrie 2015, editia a II-a, aniversara, Chisindu, ASEM, 2016,
p-160-163, ISBN 978-9975-75-798-0, 0,5 c.a.

13. GROSU, Victor, Nivelul activitatii investitionale in Republica Moldova si Elvetia: rezultatele
cercetdrii. In: 25 de ani de reformi economica in Republica Moldova: prin inovare si competitivitate
spre progres economic”, conferintd stiintifica internationala consacrata celei de-a XXV—a aniversari a
ASEM din 23-24 septembrie 2016, vol. VI, Chisinau, ASEM, 2016, p 38-42, ISBN 978-9975-75-842-
0, 0,63 c.a.

14. GROSU, Victor, Conceptul de investitii si rolul lor in dezvoltarea durabili a economiei Republicii
Moldova. In: Strategii si politici de management in economia contemporana”, conferinta. nationala cu
participare internationald din 28-29 martie 2014, editia a IlI-a, Chisindu, ASEM, 2014. p. 147-152,
ISBN 978-9975-75-678-5, 0,75 c.a.

27


http://www.ase.md/files/publicatii/electronice/Conf_2016_Vol_6.pdf
http://www.ase.md/files/publicatii/electronice/Conf_2016_Vol_6.pdf
http://www.ase.md/files/publicatii/electronice/Conf_2016_Vol_6.pdf

ADNOTARE
Victor Grosu

Strategii investitionale ca instrument al dezvoltarii durabile a intreprinderilor (experienta
Elvetiei si a Republicii Moldova)

Structura tezei: introducere, trei capitole, principalele concluzii si recomandari, bibliografia din
173 surse, 14 anexe, 143 pagini text de baza, 24 tabele si 49 figuri. Rezultatele obtinute sunt publicate in
14 lucrari stiintifice, inclusiv 2 - in reviste strdine recenzate.

Cuvinte-cheie: management investitional, activitate investitionald, activitate investitionala activa
si pasivd, surse de finantare a investitiilor, fond de investitii, strategie de investitii, program Strateg-
Invest.

Domeniul de studiu: management investitional si strategii ale activitdtii investitionale a
intreprinderii.

Scopul cercetirii: constd in dezvoltarea abordarii teoretice i practice si obtinerea modelelor
optime pentru imbunatatirea managementului investitional, in intreprinderile din Republica Moldova, in
scop de a spori competitivitatea In conditiile integrarii europene.

Obiectivele cercetarii: de a cerceta si sistematiza conceptele de investifii in baza analizei

......

financiare in Elvetia si tarile din regiunea de frontierd, Moldova-Romania-Ucraina; de a dezvolta si
evalua directiile strategice ale activitatii investitionale la intreprinderile moldovenesti si elvetiene si de a
identifica caracteristicile lor; de a analiza nivelul activitatii investitionale la Intreprinderile moldovenesti
si elvetiene si de a afla directia de influenta a factorilor asupra ei; de a identifica si examina problemele cu
care se confruntd intreprinderile la efectuarea activitatii de investitii; de a evalua strategiile investitionale
construi un algoritm de dezvoltare/actualizare a strategiei de investitii a Intreprinderii prin intermediul
tehnologiilor informationale si de a argumenta implementarea ei la intreprinderile din Republica
Moldova.

Noutatea si originalitatea stiintifica: este intemeiatd abordarea strategicd In managementul
investitional in vederea realizarii eficientei maxime si competitivititii Intreprinderii in dezvoltarii
durabile; este Tmbunatatita metodologia de analiza a factorilor de influenta asupra activitatii de investitii a
intreprinderii; este argumentat continutul conceptelor ,activitate investitionald activd” si ,activitate
investitionald pasiva” si sunt determinate proprietitile lor; a fost elaborat un algoritm de dezvoltare a
strategiei de investitii a Intreprinderii prin intermediul tehnologiilor informationale.

Problema stiintifica importantia solutionata: - rezultatele cercetarilor teoretice si practice in
domeniul managementului de investitii au facut posibila identificarea si formularea elementelor de baza
ale strategiei de investitii la Intreprindere, care a servit ca baza la elaborarea unui program pentru
calculator. Eficacitatea metodei propuse este exprimatd, In primul rand, prin structurarea detaliatd a
a determina directiile activitatii investitionale, a structura portofoliul de investitii, avantajele competitive
ale Intreprinderii, etc. Metoda propusa va reduce costurile pentru elaborarea/actualizarea strategiei de
investitii.

Semnificatia teoretica si valoarea aplicativa a lucrarii: consta in faptul ca, cercetarile efectuate
in tezd dezvoltd aspectele teoretice de elaborare si implementare a unei strategii de investitii la
intreprinderea moldoveneasci. In urma analizei comparative a managementului investitional la
intreprinderile elvetiene au fost identificate unele proprietati, care dupa implementarea lor la
intreprinderile moldovenesti va creste eficienta strategiilor investitionale si va oferi autonomie maxima
directorilor intreprinderilor moldovenesti si posibilitate de elaborare. Autorul a propus, deasemenea, un
mecanism pentru identificarea factorilor de influentd asupra activitatii investitionale la intreprinderi si

Implementarea rezultatelor stiintifice: rezultatele studiului si metodologia propusda pentru
elaborarea/actualizarea strategiei investitionale au gasit aplicare practica si au fost implementate la
intreprinderile din Republica Moldova.

28



ANNOTATION
Victor Grosu
Investment strategies as a tool for sustainable business development (experience of
Switzerland and the Republic of Moldova)”, Chisinau, 2019.

Thesis structure: Introduction, three chapters, key conclusions and recommendations, list of
references including 173 referenced sources, 14 annexes, 143 pages of main text, 24 tables and 49
figures. The research findings are published in 14 scientific works, including 2 publications in foreign
peer-reviewed magazines.

Keywords: investment management, investment activities, investment active and passive
behavior, financing sources of investment, investment fund, investment strategy, Strateg-Invest Program.

Research area: investment management and investment strategies of a business entity.

The purpose of research is to develop a theoretic and practical approach and to derive optimum
models for improving investment management of Moldovan business entities to enhance their
competition capacity in the conditions of European integration.

Research tasks: to study and systematize investment concepts based on investment theory
evolution analysis; to reason and substantiate the role of investments as a factor of business entity’s
competitiveness in a strategic perspective; to analyze the global competitiveness index and development
of financial market in Switzerland and in the bordering region of Moldova-Romania-Ukraine; to identify
and assess strategic investment directions of Moldovan and Swiss businesses and to determine their
peculiarities; to analyze the level of Moldovan and Swiss business investments and to determine the
direction of influence exerted by the impact factors; to identify and analyze problems faced by business
entities in their investment activities; to assess investment strategies of business entities and to identify
factors stimulating businesses to make investments; to build an algorithm for business investment strategy
development/updating using information technologies and to substantiate its implementation by
Moldovan business entities.

Scientific novelty and originality: the work substantiates the strategic approach in investment
management to achieve maximum efficiency and competitiveness of the business entity in the conditions
of European integration; improves analysis of impact factors influencing business investment activities;
reasons the content of the notions “investment active behavior” and “investment passive behavior” and
specifies their peculiar features; develops an algorithm for building up a business investment strategy
using information technologies .

Important scientific problem solved by the work - the findings of the theoretical and practical
studies in the field of investment management allowed to identify and lay down main elements of
business investment strategy served as a basis for software development. Efficiency of the proposed
method is expressed, first of all, in detailed structuring of investment strategy elements, including
assessment of investment level, determination of business entity’s investment directions, structure of
investment portfolio, competitive advantages, etc. The proposed method will allow reducing investment
strategy development/updating costs.

Theoretical importance and practical value of the work is that the studies made within this
thesis work elaborate the theoretical aspects of investment strategy development and implementation by
Moldovan business entities. Based on a performed comparative analysis of the investment management
content of Swiss businesses some peculiarities have been identified; their implementation by Moldovan
business entities will allow improving efficiency of investment strategies and provide Moldovan business
management with maximum self-sufficiency and capabilities when developing such strategies. The author
also proposed a mechanism to identify impact factors influencing investment activities of business entities
and methods to assess the level of business investments.

Implementation of scientific results: the research findings and proposed investment strategy
development/updating method found practical use and were implemented by the following business
entities.
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AHHOTALUSA
Buxrop I'pocy
HNHBecTHIMOHHBIE CTPATErMU KAK HHCTPYMEHT J0JITOCPOYHOI0 PA3BUTHS NpPeANPUSTHI
(onbiT IHIBeiinapun n Pecnyoiuku MoJigoBa)
COMCKAHHUE YYEHOH CTEeNeHH JOKTOPAa IKOHOMUYeCKUX HayK, Kumunsy, 2019.

CTpyKTypa AuccepTalMu: BBEICHIE, TPHU TIaBbl, OCHOBHBIC BEIBOABI M pEKOMECHIANH, ONOIHOTpadus m3
173 ucrounukoB, 14 mpunoxenudt, 143 crpaHur ocHOBHOTO Tekcra, 24 Tabmui m 49 pucynkos. [lomyueHHBIE
pe3yIbTaTHI OIMyOIMKOBaHK B 14 HayyHBIX paboTax, BKIIOYas 2 — B 3apyOEKHBIX PELEH3MPOBAHHBIX JKypHaIaX.

KnaioueBble cjioBa: MHBECTUIIMOHHBIA MEHEKMEHT, WHBECTHIIMOHHAS NESTENLHOCTh, WHBECTHIMOHHAS
AKTHBHOCTb M MTACCHUBHOCTH, NCTOYHUKH (PMHAHCUPOBAHMS MHBECTUIMH, HHBECTHLIMOHHBIH (OH], HHBECTUIIMOHHAS
crparerusi, nporpamma Crparer-MHBecT.

O0nacTh MccjeI0BaHUsI: WHBECTUIIMOHHBI MEHE/KMEHT M CTPATerdd MHBECTUIIMOHHON JESTEIbHOCTH
NPEATIPUSATHS.

Lear wcciaegoBaHusi COCTOUT B Pa3BUTHH TEOPETHKO-NPAKTHYECKOTO TIO/X0Ja U HOJIydYeHHE
ONTHMAJIBHBIX MOZEICH COBEpIICHCTBOBAHHWSA WHBECTHIMOHHOTO MEHEIKMEHTAa Ha MNPEINpHATHIX PecmyOmmkm
MounoBa, 1715 TOBBIIIEHNS HX KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH B YCIIOBHAX €BPOINEHCKON HHTETpaLi.

3agaun ucce0BaHMS: NCCIEI0BATh M CHCTEMAaTH3UPOBAaTh KOHIEIIINY MHBECTHIIMI Ha OCHOBE aHAIN3a
9BOJIOLMM TEOPUHM HWHBECTHIMH; apryMEHTHPOBAaTh W OOOCHOBATH POJIb MHBECTUIIMOHHON [ESATENFHOCTH Kak
(hakTOpa KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH MpPEANpPHATHS B CTPATETMYECKON IIEPCHEKTHBE; MPOAHATM3HPOBATh HMHIEKC
rJ00aNbHONW KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH M pa3BuUTHE (uHAHCOBOTro pbiHKa llIBelapum u CTpaH NPUTPAHUYHOTO
peruona MongoBa-PymbiHus-YKpanHa; pacKpbiTh M OLEHHUTh CTPATErMYECKHUE HaIlpaBJICHUS HHBECTULMOHHON
JIESITETIbHOCTH MOJIIABCKUX M IIBEHIAPCKUX TPENNPUATHH M BBIIBUTH MX OCOOEHHOCTH; IPOAHAIM3UPOBATH
YPOBCHb I/IHBGCTI/IHI/IOHHOﬁ JACATCIBbHOCTU MOJIJABCKHUX U mBeﬁHapCKHX HpeL[HpI/IﬂTI/Iﬁ W BBIABUTH HAIIPABJICHUC
BIMSHUS (DAKTOPOB Ha Hee; BBIABHTH U IPOAHATM3MPOBATH MPOOJIEMBI, C KOTOPBIMU CTAIKHUBAIOTCS MPEATIPUSTHS
npyu OCYHICCTBJICHHUHU I/IHBCCTHHI/IOHHOﬁ ACATCIIbHOCTH,; OLCHUTHL HWHBCCTUIIMOHHBIC CTPATETrUN Hpe[[HpI/ISITI/Iﬁ )44
BBIIBUTH (DaKTOPBl CTUMYJIMPOBAHHS HWHBECTHIIMOHHOW JAEATEIBHOCTH NPEANPUSATHIH; IOCTPOUTH AITOPUTM
pa3pabOTKW/aKTyanu3ali HHBECTUIIMOHHOW CTPaTerMy TNPEINPHUSTHS C HCIONB30BAHHEM HH(POPMAITHOHHBIX
TEXHOJIOTHH ¥ apryMEHTHPOBATh €€ BHEIPEHHE Ha pennpusaTusax Pecryomiukn MongoBsl.

HayyHasi HOBH3HA M OPUIHHAJILHOCTB: OOOCHOBaH CTPAaTETHMUYECKHH IIOJXO0J B HHBECTUIMOHHOM
MEHEKMEHTE C IIETbI0 JOCTIKEHHS MaKCUMAJIbHOH 3()(EKTHBHOCTH W KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH IPEATIPUATHS B
YCIOBUSIX €BPOINEHCKONW MHTErpallii; COBEPUICHCTBOBAHA METOMOJOTHS aHanm3a (AaKTOpoB BIHMSHUSA Ha
MHBCCTUIIMOHHYIO JCATCIBHOCTDL TMPCANPUATHA; aApTYMCEHTHUPOBAHBI COACPIKAHUA MOHITHI «MHBCCTUIIUOHHAasA
AKTUBHOCTH» W «UHBECTUIHMOHHAA IMACCUBHOCTH» W YTOYHCHBI HUX XapPaKTCPHBIC OCO6eHHOCTI/I; pa3pa60TaH
AJITOPUTM TTOCTPOCHUSA I/IHBGCTPIHHOHHOﬁ CTpaTeruu NpeaAnpusdTuda ¢ TIOMOIIBIO I/IH(bOpMaHI/IOHHI)IX TEXHOJIOTHH.

Baxxnasi Hayunasi mpo6Jiema, pelleHHass B padoTe - pe3ylbTaThl TEOPETUYECKUX U IMPAKTUUYECKUX
HCCIIeIOBaHUN B 0ONACTH MHBECTUI[IOHHOTO MEHEXKMEHTA MO3BOJIMIIN ONPEEIUTh U CPOPMYINPOBATH OCHOBHEIC
3JIEMEHTHl MHBECTUIIMOHHOHN CTpAaTeTHH MPEANPHUSTHS, YTO MOCITYKMIO OCHOBOW JUIs pa3pabOTKM KOMITBIOTEPHOU
nporpamMMbl. (P GEKTUBHOCTD IPEUIaraéMoTro METO/a BBIPAXKAETCsl, MPEXK/IE BCEro, B ACTAILHOM CTPYKTYpH3ALUH
3JIEMEHTOB MHBECTHLHOHHOM CTpaTeruy, BKJIIOYAIOMIEH BO3MOXHOCTh OLEHKH YPOBHS HMHBECTHUIIMOHHOMN
JIeATeIbHOCTH, OIPEJE/ICHNH HAIpPaBJICHUS HHBECTUIIMOHHON JESTENbHOCTH, CTPYKTYPhl WHBECTHIIMOHHOTO
noptgensi, KOHKypeHTHBIX MPENMYIIECTB NpeanpuaTus u ap. [Ipemaraemplii MeTO TO3BOJIUT COKPATUTH 3aTPaThI
Ha pa3pabOoTKy/aKTyalM3alnio HHBECTUIIMOHHON CTpaTEeruu.

Teopernyeckasi 3HAYUMOCTH M MPAKTHYECKasl IEHHOCTh PadOTHI COCTOUT B TOM, YTO IPOBE/ICHHbIC B
JIICCEPTALMOHHON paboTe HCCIIeIOBaHUsT PAa3BHUBAIOT TEOPETHYECKUE AacleKThl pa3paboTKu M peau3anuu
MHBECTHLMOHHOM CTpaTerMy MOJJIAaBCKOTO mnpeanpusiTus. Mcxoas u3 mpoBeieHHOro B paboTe CPaBHHUTEIBHOTO
aHalin3a COACpIKaHUA WHBECTULIHUOHHOTO MCHEIKMCHTA IHBefIHapCKPIX Hpe}ll’[pI/IﬂTI/Iﬁ OBIIIA BBISIBICHBI HEKOTOPBIC
OCO6CHHOCTH, BHEAPCHUE KOTOPLIX HA MOJJAABCKUX MPECANPUATHUAX TMO3BOJUT TTOBBICUTH 3(1)(1)CKTI/IBHOCTI)
WUHBECTUIIMOHHBIX CTpaTel"I/Iﬁ n MnpeaoCTaBUT MaKCUMAJIBHYIO CaMOCTOATCIIBHOCTL HW BO3MOXHOCTH IO HX
pa3pabOTKM PYKOBOAMTENSIM MOJIIABCKUX MPENPHATHA. ABTOPOM TaKXKe IPEAJIOKEH MEXaHH3M BBISBICHUS
(hakTOpOB BIMSHUS HA MHBECTHUIIMOHHYIO JICSTEINEHOCTD NMPEANPHUATHH M METO/BI OLICHKH YPOBHS MHBECTUIIMOHHOMN
JIeSTEIIbHOCTH TIPEIIPHSTHSL.

Bueapenue Hay4YHBIX pe3yJILTATOB: pPE3yJbTaThl MWCCIENOBAHUS W IPEUIOKECHHAs METOAWKA JUIs
pa3paboTKW/aKTyaau3alil WHBECTUIMOHHOM CTpaTerMd HAIUIM IPAaKTHYECKOEe INPUMEHEHHE M BHEIpEHBl Ha
npeanpusitusax Pecry6nmku Mososa.
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