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REPERE CONCEPTUALE ALE CERCETARII

Actualitatea si importanta temei de cercetare. Tendinta Republicii Moldova spre
integrare in Uniunea Europeana, 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 activitafii in gestiunea eficientd a investitiilor.
Investitiile, in cadrul unei economii nationale, constituie factorul necesar, fara participarea caruia
procesul productiei internationale ar fi fost imposibil.

Practica aplicarii managementului investitional la intreprinderile autohtone intampina
probleme legate de insuficienta cunostintelor in domeniile gestiunii si utilizarii eficiente a
investitiilor, fapt ce conditioneaza necesitatea unei cercetdri mai aprofundate a naturii bazelor
conceptuale, a principiilor managementului investitional, a factorilor care influenteaza realizarea
efectivd a investitiilor si determinarea metodelor de elaborare a 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, |.
Vasilescu, I. Romanu, Fl. Staicu, D. Zait, H. Markovitz etc.

Problemele teoriei investitionale, ale managementului strategic, ale analizei si gestionarii
activitatii investifionale a intreprinderii sunt abordate in lucrdrile stiintifice ale specialistilor
straini, cum ar fi: T. Diickert, R. Strong, M. Davis. Teoria investitiilor, evoluand, a fost elaborata
st finalizatd de cdtre asemenea 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 strdine in economia tarii a fost obiectivul principal de cercetare al savantilor
ucraineni si romani, precum: Hincu R., Cobzari L., Buruiana L., Bonciu F., Baranov A., Dinu
M., Ciobu S., Denuta I. Cercetarile in domeniul managementului investifional au fost realizate
de savantii: M. Bilaus, R. Butanescu , I. Certan, V. Dumitragcu. Cu toate acestea, in lucrarile lor
nu sunt suficient dezvaluite problemele de elaborare eficientd a strategiei investitionale la
intreprindere.

In acelasi timp, multe studii in domeniul managementului investitional, evaluarii
investitiilor §i analizei proiectelor investitionale sunt mai mult teoretice si este insuficient
definitd aplicarea practicd a tehnicilor elaborate de gestionarea activitatii investitionale active a

intreprinderii. Tn acest context, s-a adeverit a fi foarte importantad cercetarea aprofundati a



activitatii investifionale a intreprinderii, identificarea factorilor influentei pozitive si negative si
elaborarea algoritmului pentru crearea strategiei investitionale a intreprinderii.

Scopul lucririi constd in dezvoltarea abordarilor teoretico-aplicative, obtinerea
modalitatilor optime de eficientizare a managementului investitiilor si elaborarea strategiilor
investitionale in cadrul intreprinderilor din Republica Moldova in vederea cresterii competitivitatii
lor in dezvoltarea durabila.

Pentru a atinge scopul cercetdrii s-au formulat urmatoarele obiective:

* Cercetarea conceptului de investitie in baza analizei evolutiei teoriei investitiilor si a
managementului investitional;

* Argumentarea si demonstrarea rolului activitatii investitionale ca factor de competitivitate
a Intreprinderii in perspectiva strategica;
tarile din regiunea de frontierd, Moldova-Romania-Ucraina in baza datelor Forumului Economic
Mondial;

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

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

* Determinarea §i dezvoltarea factorilor de evaluare ce influenteaza activitatea
investitionala a intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia;

* Identificarea si analiza problemelor cu care se confruntd Intreprinderile in timpul

* 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 intreprinderii
prin intermediul tehnologiilor informationale §i argumentarea implementarii la intreprinderile din
Republica Moldova.

Ipoteza cercetarii consta in presupunerea ca utilizarea modelelor si metodelor
managementului strategic In gestiunea investitionalda a Iintreprinderii conduce la sporirea

Metodologia de cercetare. La realizarea cercetarii s-au utilizat analiza teoretica,
statistico-economica si abordarile: sistemica, procedurald, situationala. Baza teoretico-stiintifica

o constituie actualele conceptii ale savantilor economisti autohtoni si strdini asupra



managementului investifional, teoriile si conceptiile investifiei, noile elaborari de strategii
investitionale, principiile conducerii rezultative si eficiente.

Solutionarea problemei stiintifice importante — rezultatele cercetérilor teoretice si
practice in domeniul managementului investifional au permis identificarea si formularea
elementelor de baza ale strategiei investitionale a intreprinderii, fapt care a servit ca baza la
elaborarea unui program pentru calculator. Eficienta metodei propuse este exprimata, in primul
rand, prin elementele de structurare detaliata ale strategiei investitionale, ce include capacitatea
evaluarii nivelului activitatii investitionale, determinarii directiilor activitatii investitionale,
structurarii portofoliului de investitii, avantajelor competitive ale ntreprinderii etc.

Noutatea stiintifica si originalitatea stiintifica a lucrarii constau in:

e Argumentarea unei abordari strategice in managementul investitional in scopul realizarii
eficientei maxime si a competitivitatii intreprinderii in contextul dezvoltarii durabile;

e Imbunititirea metodologiilor de analizi a factorilor de influentd asupra activitatii
investitionale a Intreprinderii;

e Argumentarile confinutului termenilor ,,activitatea de investitie activa” si ,,activitatea de
investitie pasiva” si concretizarea caracteristicilor lor specifice;

e Elaborarea unei metodologii privind identificarea problemelor activitatii investitionale si
evaluarea strategiei investitionale a intreprinderii;

e Elaborarea algoritmului pentru crearea strategiei investitionale a intreprinderii prin
intermediul tehnologiei informationale.

Semnificatia teoretica si valoarea aplicativd a tezei. Cercetarile efectuate in cadrul
tezei de doctor 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 factorilor de influentda asupra activitatii investitionale a intreprinderilor si metode

Rezultatele obtinute care contribuie la solutionarea unei probleme stiintifice
importante: 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 bazad la elaborarea unui program pentru calculator.

Metoda propusa va reduce costurile pentru elaborarea/actualizarea strategiei de investitii.



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

Aprobarea rezultatelor cercetarii. Concluziile si recomandarile de baza, reflectate in
lucrare, au fost prezentate, in total, in 15 lucrari, dintre care, 3 articole stiintifice, publicate in
reviste stiintifice strdine si nationale recenzate; 11 articole la conferinte stiintifico-practice
internationale si nationale si un program pentru calculator Strateg-lnvest (Certificat de
inregistrare la AGEPI: Seria - PC Nr. 5875 din 05.02.2018).

Cuvinte cheie: management investitional, activitate investitionald, surse de finantare a

investitiilor, fond de investitii, strategie de investitii, program Strateg-Invest.

CONTINUTUL TEZEI

In Capitolul 1 ,Fundamentele teoretico-metodologice privind investitiile si
managementul investitional” se analizeaza aspectele teoretice de baza, conceptele si modelele
managementului investitional, sunt prezentate caracteristicile activitatii investitionale si este
definit rolul ei ca un factor de competitivitate si dezvoltare pe termen lung a intreprinderii. De
si tarile regiunii transfrontaliere.

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. Investitiille si managementul investifiilor sunt obiectele atentiei savantilor si
cercetatorilor straini 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 doua
grupe: (1) abordarea macroeconomicd, care explica miscarea internationald 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
straine) a avut-o Ludwig von Mises, care a mentionat ca investitiile de capital strain, si anume
capitalul britanic a jucat un rol crucial in dezvoltarea industriei moderne Tn multe tari europene si
Statele Unite. lar la dezvoltarea teoriei investitiilor la nivel microeconomic a adus o contributie
semnificativa Irvin Figer, care a atras atentia la gestionarea investitiilor.

Analiza a permis sistematizarea modelelor de gestiune a investitiilor si evidentierea
elementelor definitorii ale conceptului de investitii. Evaluarea teoriilor managementului

contemporan al investitiilor a permis elaborarea opiniei proprii a autorului, §i anume,
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managementul investitional reprezinta gestionarea investitiilor si activitatii investifionale a
intreprinderilor in vederea asigurarii planificarii, elaborarii si aplicarii eficiente a strategiei de
investitii. Autorul a evidentiat functiile principale ale managementului investitional si 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 si beneficiarilor in cadrul riscului admisibil si veniturilor

posibile. Activitatea investitionald poate fi activa (intensitatea investitionalad) si pasiva. Autorul a

.....

Tabelul 1. Caracteristicile activitatii investitionale active si pasive ale intreprinderii

Factorii Activitatea investitionala Activitatea
activa investitionald pasiva
Valorificarea politicii investitionale 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 ale are loc nu are loc

intreprinderilor

Scopul si perceptia strategiilor de investitii

planificarea strategica si ghidul

una dintre directiile de

de actiune planificare
Cresterea dimensiunii intreprinderii, gama de
produse si servicii, cota de piatd in urma are loc in mod regulat nu are loc
investitiilor
Elaborarea proiectelor investitionale si una dintre prioritatile
cautarea investitorilor managerului de investitii nu are loc
Rezultatele financiare ale activitatii
intreprinderilor sunt folosite in scopuri are loc nu are loc

investitionale

Evaluarea riscurilor si veniturilor din
investitii

in mod regulat

in cazul existentei
proiectului

Dezvoltarea si diversificarea investitiilor
reale si de portofoliu

are loc

nu are loc

Dezvoltarea politicii stiintifice si tehnice a
intreprinderii

in mod regulat

in cazul existentei
proiectului

Sursa: elaborat de autor
Analiza instrumentelor §i mecanismelor managementului investitional in scopul atingerii
eficientei activitatii investifionale a permis constatarea faptului cd strategiile investitionale
asigurd intensitatea investitionala a ntreprinderii 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 §i atractivitatea investitionala a obiectelor de investitii.



In rezultatul evaludrii factorilor macroeconomici §i microeconomici care influenteazi
activitatea investitionala activa a intreprinderilor, au fost identificate problemele cu care se
confruntd intreprinderea in efectuarea activitatii investitionale, si anume: asistenta juridica in
activitatea investitionald; instabilitatea politicd; politica de creditare, financiard si fiscala a
statului; climatul investitional si atractivitatea investitionala etc.

Analiza indicelui global de competitivitate (metoda FEM), dezvoltarii pietei financiare

elvetiene si a tarilor regiunii transfrontaliere Moldova-Ucraina-Romania a aratat ca exista

......

tarilor din regiunea transfrontalierd, ar trebui remarcatd tendinta instabild de schimbare a

factorilor de competitivitate Th 2018 comparativ cu perioada precedenta (tabelul 2).

......

anul 2018 in comparatie cu perioada anterioara*

Elvetia Moldova Ucraina Roméania
Pilonul 1: Institutii 77,1 A 50,8 A 46,3 A 58,1 A
Pilonul 2: Infrastructura 93,3 A 65,0 A 70,1 A 71,2 A
Pilonul 3: Adoptarea TIC 77,0 A 61,7 A 51,0 A 67,1 A
Pilonul 4: Stabilitatea macroeconomica 99,4 A 71,6 A 55,9 A 89,2 A
Pilonul 5: Sanatate 99,8 A 72,7 A 72,0 A 79,8 A
Pilonul 6: Aptitudini 873V 61,2 A 68,9 A 61,8 A
Pilonul 7: Piata produselor 66,8 ¥ 55,7 A 55,3 A 57,3 A
Pilonul 8: Piata muncii 80,4 A 59,1 A 59,5 A 60,7 A
Pilonul 9: Sistemul financiar 894V 45,6 A 48,7 A 51,9 A
Pilonul 10: Dimensiunea pietei 65,9 A 34,4 A 62,7 A 64,9 A
Pilonul 11: Dinamismul afacerilor 72,6 ¥ 58,3V 553V 60,1 A
Pilonul 12: Capacitate de inovare 82,1 A 302V 39,0 A 39,6 A

Sursa: [18, pp. 396-398, 479-481, 539-541, 575-577]

* Scorurile sunt pe o scard de la 0 la 100, unde 100 reprezintd situatia optima sau ,frontiera”. Sagetile
indica directia schimbadrii punctajului fata de precedenta editie, daca este disponibila.

......

......

si au efectuat clasamentul lor. Potrivit sondajului efectuat de citre expertii FEM, elvetienii au
remarcat trei probleme principale: ineficienta birocratiei guvernamentale, normele restrictive de

munca si complexitatea reglementarii fiscale. In tarile regiunii transfrontaliere au fost indicate:
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coruptia - principala problema in Moldova si Ucraina, indicata de 20,1% si respectiv 16,6%
respondenti. In Romania coruptia ca problemi, conform evalurii respondentilor, se afla pe locul
5. Instabilitatea politica ca problema in Republica Moldova este pe locul doi, in Ucraina pe locul
4, n timp ce in Romania pe locul 10. Dupa cum se observa, problemele interne nationale apar in
prim-plan si impactul crizelor financiare globale scade.

Cu toate acestea, fenomenele de crizd sistemica in economia globala contribuie nu numai
la actualizarea cailor practice de a gasi noi forme de dezvoltare economica, dar si la elaborarea
lor teoretica si argumentativa. In acest sens, apare necesitatea tranzitiei economiilor nationale,
inclusiv a celor din regiunea de frontiera, spre dezvoltarea concurentei pe baza investitiilor si
contribuind la stimularea introducerii noilor tehnologii si tehnici. In acelasi timp, creste numarul
si complexitatea structurii institutiilor stiintifice, organizarea infrastructurii si universitatilor,
precum si aparifia unor noi mecanisme de formare si perfectionare continua, adaptate la

necesitatile anumitor industrii. Astfel, tarile regiunii de frontiera au o sansa reala de a imbunatati

......

.....

nationale si internationale”, este descrisd metodologia de analizd si evaluare a activitatii
investitionale 1n baza intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia. S-a analizat climatul
investitional al tarilor mentionate si s-a identificat nivelul activitatii investitionale a
intreprinderilor.

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].

Analiza a aratat ca investitiile brute in active materiale pe termen lung sunt dominate de
sfera de constructii, transport si comunicatii, comert. Totodatd 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.
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Analizand activitatea investitionala a intreprinderilor si climatul investitional in Elvetia,
se poate constata ca in tara 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 pozitioneaza pe locul sase ca investitor de
investitii directe 1n strdinatate. Atractivitatea Elvetiei pentru companii este precizata de mediul
economic liberal §i politica economica orientatd spre economia de piata. 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
exista 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 evidentiate 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 investitionald este o combinatie a capacitdtilor financiare proprii, a
Intreprinderii si a investitiilor fondurilor atrase dintr-o varietate de surse de finantare;

e Intensitatea investitfionald este accelerarea activitafii investifionale, caracterizatd de
cresterea volumului de fonduri de investitii atrase si dinamica cresterii investitiilor in
intreprindere;

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

e Intensitatea investitionald se caracterizeaza prin prezenta de proiecte investifionale 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
cercetarii activitatii investitionale a intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia, a fost
elaboratda programa metodologica si a fost stabilit esantionul pentru promovarea sondajului
sociologic. In selectarea esantionului a fost utilizata metoda esantiondrii probabilistice si anume,
esantionarea prin stratificare (sondaj aleator tipic). Au fost precizate abordarile metodologice si a
fost elaborata ancheta.

Tn urma analizei s-a formulat ipoteza cercetrii, care consta in presupunerea ci utilizarea

modelelor si metodelor managementului strategic in gestiunea investitionala a intreprinderii
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conduce la sporirea activitatii investitionale i eficientizarea businessului in procesul
dezvoltirii durabile.
Evaluarea nivelului activitatii investitionale a intreprinderilor, supuse anchetei, este

prezentata in figura 1.

J20.0%
21.7%
YTy 16,8%
| J16.3%
P 22.7%
0.0% 5.0% 10,0% 15,0% 20,0% 25.0%
OElvetia ORepublica Moldova

Fig. 1. Nivelul activititii investitionale a intreprinderilor, supuse anchetei
Sursa: elaborata de autor in baza cercetarilor efectuate

Analiza nivelului activitatii investitionale a intreprinderilor din Republica Moldova si
Elvetia a demonstrat ca:

e Intreprinderile din Moldova si cele din Elvetia au suficiente resurse proprii de finantare a
activitatilor de investitii. Principala sursd de finantare a activitatii investifionale sunt fondurile
proprii ale intreprinderilor;

e O pondere insemnata la intreprinderile din Republica Moldova ocupa sursele strdine de
este des intalnit. La Intreprinderi se foloseste actionarea ca metoda de mobilizare si atragere de
fonduri;

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

e Angajatii intreprinderilor din Moldova apreciaza nivelul maxim al activitatii

investitionale a intreprinderilor la 50% si 90%. Cea mai mare parte a respondentilor de la

.....
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Analizand nivelul activitatii investitionale a intreprinderilor din Republica Moldova si
Elvetia, putem concluziona ca activitatea investitionald a intreprinderilor este la un nivel destul
de ridicat, dar existd 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 intreprinderile din Moldova ponderea
semnificativi o constituie investitiile strdine. Principalele obiective ale investitiilor in
intreprinderi ocupad activele reale, capitalul uman, investitiile in active nemateriale si investitiile
de portofoliu.

Tn al treilea capitol, ,,Perfectionarea activititii de investitii si elaborarea strategiilor
investitionale in procesul dezvoltarii durabile a intreprinderilor”, s-au identificat problemele
si au fost analizati factorii care influenteaza activitatea investitionald a intreprinderilor, a fost
creat algoritmul de elaborare/actualizare a strategiilor investitionale si descris procesul
dezvoltarii activitatii investifionale a intreprinderilor folosind programul Strateg-Invest.

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

strategiile investitionale ale Intreprinderii (fig. 2).
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Fig. 2. Nivelul de influenti pozitiva a factorilor asupra activitatii investitionale a intreprinderilor
studiate
Sursa: elaborata de autor 1n 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 general a intreprinderii.

Cel mai mare impact pozitiv asupra activitatii investifionale a intreprinderilor din

Moldova au astfel de factori, ca: strategia investitionald a Intreprinderii, politica stiintifica si

tehnica a companiei si atragerea investitorilor straini. La Intreprinderile elvetiene factorii cu cel

mai mare impact pozitiv sunt: strategia investitionald a intreprinderii, situatia financiara a

intreprinderii 1 volumul de productie. Cel mai mare impact negativ asupra activitatii

investitionale atdt la Intreprinderile din Moldova, cat si la cele din Elvetia au factorii: riscul de

investitie, inflatia si rata dobanzii bancare.

Majoritatea conducdtorilor intreprinderilor elvetiene sunt de parere ca, asa factori ca:

atragerea investitorilor straini, politica de investifii a Statului, metodele de amortizare si alti

factori nu influenteaza activitatea investitionala a intreprinderilor. Ratingul factorilor care

influenteaza activitatea investitionala a intreprinderilor este prezentat in tabelul 3.

Tabelul 3. Ratingul factorilor care influenteaza activitatea investitionala a intreprinderilor
din Republica Moldova si Elvetia

Republica Moldova Elvetia
influenta influenta nu influenta influenta nu
pozitiva a negativia | influenteaza pozitiva a negativa a influenteaza
factorului factorului factorului factorului

Locul 1 | Strategia de Risc de Metodele de | Strategiade | 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%)

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

Locul 3 | Atragerea Ratele de Situatia Volumul Inflatia Metodele de
investitorilor | creditare financiara a | productiei/ (23,1%) calculare a
straini (57,3%) | bancare intreprinderii | servicii cotelor de

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

Locul 4 | Volumul Situatia Atragerea Atractivitatea | Marimea Inflatia
productiei/ financiard a | investitorilor | investitionala | intreprinderii | (69,2%)
servicii intreprinderii | straini a regiunii (mica,

(53,2%) (26,8%) (40,5%) (38,5%) medie, mare)
(12,5%)

Locul 5 | Atractivitatea | Marimea Politica de Volumul Atractivitatea | Politica
investitionald | Tntreprinderii | investitii a productiei/ | investitionala | stiintifica si
a regiunii (mica, statului servicii a regiunii tehnica a
(45,5%) medie, mare) | (35,9%) (37,5%) (11,5%) companiei

(23,6%) (61,5%)

Sursa: elaborat de autor in baza cercetarilor efectuate
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Rolul principal in activitatea investitionala 1i apartine factorului uman si prioritatilor
activitatilor intreprinderii, adicd nivelul activitdtii investifionale depinde de interesul
conducatorului si al strategiilor investitionale ale intreprinderii, care, in cele din urma, definesc
structura si directia fluxurilor de investitii.

Conform tab. 3, 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, cat
si a celor din Elvetia, acest fapt vorbeste despre o autonomie maxima 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, efectuand investitii din propriile surse, de regula,
din profit si cota de amortizare, nu accepta investitii 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 micd. Se observd marirea dependentei intensitatii investitionale de cresterea
influentei factorilor mediului extern si intern al intreprinderilor. Studiul a demonstrat ca, la unele
intreprinderi aceastd dependenta este foarte mare §i cea mai micd schimbare a mediului extern
provoaca schimbari in strategiile de investitii ale intreprinderilor. Reducerea influentei factorilor
este observata la unele intreprinderi mari, care sunt in stare de a ignora schimbdrile mediului
investitional. Adica, dinamica influentei factorilor asupra intensitatii investitionale a
intreprinderii sau are tendinta de crestere a influentei, sau ramdne fara modificari.

Influenta pozitivd a factorilor si cresterea influentei factorilor asupra intensitatii
investitionale a intreprinderilor din Republica Moldova si Elvetia: (1) pentru intreprinderile din
Republica Moldova - strategiile investitionale ale intreprinderii si politica stiintifico-tehnica a
intreprinderii; (2) pentru intreprinderile din Elvetia - strategiile investitionale ale intreprinderii si
volumul de productie si servicii.

Studiile au aratat ca atat intreprinderile din Republica Moldova, cat si din Elvetia se
confrunta cu probleme in realizarea activitatii investitionale, intr-o masurd mai mare sau mai
mica (fig. 3).

Dupa cum observam, si intr-o tara. si n alta, in prim-plan ies strategiile investitionale ale
intreprinderilor care, de fapt, formeaza activitatile investitionale ale acestora si, in acelasi timp,
sunt principalul factor pozitiv al intensitatii investitionale a intreprinderilor.

O problema semnificativd pentru intreprinderile din Moldova, care efectueaza activitati
de investitii, este instabilitatea politica. Intreprinderile elvetiene nu se confrunti cu o astfel de
problemd. Asistenta juridicd 1n activitatea investifionala este, de asemenea, o problema
importanta pentru Intreprinderile din Moldova, pentru intreprinderile elvetiene aceasta problema

este foarte mica.
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Lipsa de interes a conducerii pentru activititile investitionale

Lipsaunor strategii de investitii eficiente In intreprindere

Problemelefinanciare (reducerea de profit, cifra de afaceria
fondurilor st altele)
Probleme intra-organizationale (de productie, de aprovizionare,
vanzarl, marketing, personal, etc.)
Dinarnismul pietel de investitii 51 disponibilitatea cererii de
investitii depe piata bunurilor

Climatul 51 atractivitatea investitionald

Politicile de credit, financiare si fiscaleale Statului

Instabilitateapoliticd

Asistentd juridicd In activtatea de investitie

0% 10% 20% 30% 40% 350% 60% 70% 80%

BElvetia ORepublica Moldova

Fig. 3. Probleme cu care se confrunti intreprinderile in implementarea activititilor de investitii
Sursa: elaborata de autor in baza cercetarilor efectuate

Cu toate acestea, conducatorii unor intreprinderi nu sunt interesati in realizarea activitaii
investitionale si considera investitiile ca fiind o sursa secundari de finantare. In plus, acest factor
este mai des indicat de catre conducatorii intreprinderilor din Moldova, decat de catre
conducdtorii 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
investitionala 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 arata ca majoritatea
factorilor mentionati stimuleazd activitatea de investifii la intreprinderile din Moldova si Elvetia
(fig. 4).

Conform fig. 4, activitatea investitionalda la intreprinderile din Moldova este mult
stimulatd 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 masurd, activitatea de investitii si determind continutul strategiei
investitionale a intreprinderii. Si, daca intreprinderile din Moldova, in cazul stimularii activitatii
investitionale, sunt puternic dependente de factorii externi, atunci intreprinderile elvetiene — de
factorii interni. In acest sens, al doilea grup de factori de o insemnitate mare, care stimuleaza
activitatea investitionald a intreprinderilor din Moldova, sunt factorii macroeconomici: reducerea

ratei bancare de creditare si reducerea inflatiei, reducerea riscului de investitii.
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Fig. 4. Factorii care stimuleaza activitatea de investitii la intreprinderile din Moldova si Elvetia
Sursa: elaborata de autor in baza cercetdrilor efectuate

Respondentii de la intreprinderile elvetiene au mentionat: accelerarea cifrei de afaceri,
competitivitatea intreprinderii si a personalului, prezenta surselor stabile de finantare. 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, cd eficacitatea managementului §i imaginea intreprinderii, de asemenea, stimuleaza
pozitiv activitatea investitionala.

Studiile au aratat ca strategiile de investifii determina competitivitatea afacerii pe termen

lung si eficacitatea dezvoltarii economice a intreprinderii (fig. 5).
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Fig. 5. Gradul in care strategiile de investitii determina competitivitatea intreprinderilor si a
personalului
Sursa: elaborata de autor n baza cercetarilor efectuate
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Strategiile de investifii, 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 1n proportie de 96,7%, acorda acestora un rol relativ minor in competitivitatea
intreprinderilor, doar 1,1% de respondenti anuntd impactul strategiilor investitionale asupra
competitivitatii intreprinderilor la nivel de 80%, pe cand majoritatea, 27,8% de respondenti,
indicd impactul strategiilor investitionale asupra competitivitatii intreprinderilor la nivel de 50%.
Conducitorii 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 ratingul tarilor dupa competitivitatea nationald) si nivelul
dezvoltat al economiei nationale. Printre altele, Elvetia nu depinde de investitii straine si
conducatorii Intreprinderilor au libertate deplind in activitatea sa, inclusiv, activitate
investitionald. Pe cand moldovenii, 1n activitatea intreprinderilor, inclusiv investitionald, in mare
masurd, depind de investitiile strdine, in care investitorii vor sd vada 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 naltd. 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 imbunatatesc 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 intrefinerea echipamentului
este necesard perfectionarea personalului, ce duce la cresterea calitatii profesionale si a
conditiile dezvoltarii durabile, existd o necesitate obiectivd pentru elaborarea sau actualizarea
strategiilor de investifii existente. Este evident faptul, cd fiecare intreprindere are o directie
individuald a activitatii investitionale, adoptatd de conducere, in functie de strategia globala de
dezvoltare a mediului de afacere.
proiecte 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
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plasament al 1intreprinderii. Algoritmul pentru selectarea resurselor investitionale ale
intreprinderii, Tn conformitate cu volumul prescris de investitii si formarea Fondului de investitii

al intreprinderii arata astfel (fig. 6).

Monitorizarea surselor posibile de finantare §i alegerea resurselor [«
investitionale

A A A

Surse interne
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Surse externe

Fonduri proprii ale
ntreprinderilor

< oM " <1

Profit nerepartizat din anii
Arecadenti Fonduri imprumutate i atrase

Deduceri de amortizare

Rezervele intreprinderii

>

FONDUL DE INVESTITIE AL
INTREPRINDERI|I

Fonduri publice, subventii

Fig. 6. Algoritmul alegerii resurselor investitionale si constituirea Fondului de investitie al
intreprinderii
Sursa: elaborata de autor

Cu toate acestea, la elaborarea strategiei de investitil ar trebui sa fie luate urmatoarele
decizii: (1) 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 aratat ca anume spre aceste obiecte de investitii este distribuit Fondul
de investitii atat la intreprinderile moldovenesti, cat si la intreprinderile elvetiene. In plus,
ponderea cea mai mare o detin investitiile in active reale, respectiv, 97,7% si 75,0%, precum si
investitiile Tn capitalul uman al intreprinderii, respectiv 41,8% si 46,7%.

Tn 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
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eficienta acestor investitii. Pentru aceasta, efectudnd calculele matematice ale eficientei
investitionale, in opinia noastra, este necesar sa fie respectate cateva reguli:

« Tnainte de a lua decizia de a investi este foarte important de a identifica problema, care
va fi rezolvata in urma efectudrii acesteia. In majoritatea cazurilor, exista mai multe modalitati
pentru a atinge obiectivele de investitie si este foarte important de a determina cea mai buna cale
de la inceputul planificarii.

e Majoritatea investitiillor nu sunt dependente unele de altele. Aceasta inseamna ca
alegerea unei investitii nu impiedica alegerea alteia. Cu toate acestea, exista circumstante in care
proiectele investitionale concureaza intre ele in atingerea obiectivelor, de exemplu, in cazul in
care existd doud 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 refera 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 1n considerare la prima etapa de luare a unei decizii.

e Succesul investitiilor pe termen lung depinde in totalitate de evenimentele viitoare si
incertitudinea lor. Nu este suficient sa se presupund 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 analiza ajuta la restrangerea gamei de erori pe viitor.

e Procesul de investitie este intotdeauna asociat cu risc si cu cat mai lung este termenul
de implementare si 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 cd un leu castigat astazi costa mai scump decat un leu castigat un an mai tarziu. Pentru a
a valorilor relative ale viitoarelor fluxuri in valorile de azi. Pentru un astfel de transfer, in analiza
economicd, existd metode matematice speciale, care determina veniturile viitoare, tindndu-se
cont de factorul timp: metoda de capitalizare si metoda de actualizare.

In conditiile europene de dezvoltare a businessului, o importanti deosebitd pentru
intreprinderile moldovenesti o are stimularea activitatii investitionale si schimbarea ei din stare
pasiva in activd. Studiile au aratat ca activitatea investitionala a intreprinderilor moldovenesti
este stimulatd, Tn 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 determina continutul strategiei investitionale a intreprinderilor. Dupd importanta,
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al doilea grup de factori care stimuleaza activitatea investitionala a intreprinderilor moldovenesti,
sunt factorii macroeconomici: reducerea ratei bancare si a inflatiei, reducerea riscului de
investitie.

Este dovedit faptul, ca strategiile investitionale, implementate la Tntreprinderile
moldovenesti, determind competitivitatea intreprinderii si a personalului la 80%. In consecinta,
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 investitionale, procesul este mai
lent, dar de lunga durata, se utilizeaza mecanismele interne.

e cxtensiva, 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 Tntreprinderile:

1. Determinarea perioadei de formare a strategiei investitionale a intreprinderii. In
conditiile economiei de dezvoltare instabild, aceasta perioada nu depaseste 3-5 ani (10-15 ani in
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 intreprindertii;

e claborarea strategiei de formare a resurselor investitionale;

e solutionarea problemelor cu care se confruntd intreprinderea atunci cand efectueaza
activitati de investitie;

4. Concretizarea strategiei investitionale pentru perioadele de realizare implica stabilirea
succesiunii si termenului pentru atingerea anumitor scopuri si rezolvarea sarcinilor. In acelasi
timp:

e sincronizarea externd implicd coordonarea strategiei investitionale, strategiei de

dezvoltare a intreprinderii si a conjuncturii pietei investitionale;
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e sincronizarea interna prevede realizarea anumitor directii de investitie Tn corespundere cu
resurse investitionale ale intreprinderii;

5. Evaluarea strategiei investitionale, care se realizeaza pe baza sistemului de criterii
elaborat.

Conditia obligatorie de analiza a eficientei strategiei investitionale constd in sistemul ei
de evaluare. Pentru aceasta, de reguld, managementul intreprinderii elaboreaza criterii de
evaluare si caracteristicile lor de baza.
este un fenomen complex cu o structurd etajata. Pentru o buna intelegere a proceselor care au loc
n 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
de imitare, care combind metode matematice si informale, adicd metode stricte a modelelor
formalizate cu aprecierile expertilor.

Elaborarea strategiei investitionale permite evaluarea influentei diferitor factori ai
mediului de investitie asupra rezultatelor activitatii investifionale, analiza diferitor optiuni de
plasament luand in calcul gama largd de indicatori §i argumentarea alegerii, care ar asigura
dezvoltarea strategica 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 baza pentru elaborarea programului
computerizat ,,Strateg-Invest”, care permite dezvoltarea activititii de investitii in cadrul
intreprinderilor utilizand tehnologiile informationale.

Descrierea formalizata a procesului de modelare a strategiei investitionale a
Tntreprinderii cu ajutorul programului ,,Strateg-Invest”

Descrierea programului: programul pentru calculator ,,Strateg-Invest” este destinat
pentru elaborarea/actualizarea strategiei investitionale a Intreprinderii, ofera o descriere detaliata
si evidenta activitatii investitionale a intreprinderii cu formularea obiectivelor activitatii
investitionale, indicarea surselor de investifii si monitorizarea formarii fondului de investitii,
identificarea si evaluarea problemelor activitatii investitionale, evidenta influentei pozitive si
evaluarea nivelului activitatii investitionale (activitatea sau  pasivitatea), monitorizarea

e,

elabordrii strategiei clasice de specializare pentru strategii de investitie, cu elemente necesare,
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descrise si studiate in cadrul lucrarii de fatd. Programul este un instrument de planificare
Caracteristicile tehnice ale programului: Programul este scris in limbile de programare
PHP, Javascript, HTML, CSS si ruleazd in Windows. Pentru suportul tehnic sunt necesare
cerinte minime - 100 MHz CPU, 16 Mb RAM, memorie si 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 ntreprindere. Tn programul propus, procesul de elaborare sau
actualizare a strategiei investitionale implica 5 etape, care sunt legate intr-un mod logic intre ele

si care caracterizeaza activitatea investitionala a intreprinderii (fig. 7).

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

Elaborarea Actualizarea
strategiei strategiei

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

v

Etapa I: Date despre strategia generald a intreprinderii

v

Etapa a Il-a: Identificarea elementelor de baza a strategiei investitionale

v

Etapa a lll-a: Analiza mediului intern si extern al ntreprinderii

v

Etapa a 1V-a: Informatii despre proiectele de investitii si investitorii
ntreprinderii

v

Etapa a V-a: Descrierea principalelor rezultate ale strategiei investitionale

Fig. 7. Etapele de baza ale elaborarii strategiei investitionale
Sursa: elaborata de autor
Programul ,,Strateg-Invest” este nregistrat la AGEPI (certificat de inregistrare Seria - PC
Nr. 5875 din 05.02.2018), site-ul programei ,,Strateg-Invest” este prezentat in figura 8.
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
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in timpul implementarii strategiei investitionale (cu descrierea veniturilor si cheltuielilor

Fondului de investitii);

&l Laboratorul STRATEG | STRATE X [ligs : - - n ' ™ ™ 3 =
c @ @ @ https://strateg-lab.org - 0w 2\
8 Tnasan crpanuua An.. £ Cepeuce Anpexca @) Aewabunersi |§) Mnaewas crpannua .. [ Cepeucsi Agexca |8/ Tnaswan crpanuua An.. 5] Cepeucei Angexca |8 Mnasvan crpaniua An.. £ Cepeuce Anpexca

Sunte-{i deja cu noi? #) Intra B contact@strateg-lab.org . +373 69940672

La bO rato ru | ACASA STRATEG-INVEST GALEREIE DESPRE NOI CONTACT ALTE PROIECTE
@l STRATEG '
CUNOASTETI TOTUL

DESPRE BUSINESSUL PROPRIU?

Nu cheltuiti banii pentru consultare! Dumneavoastra puteti fi consultant!
Strateg-Invest economiseste banii Dvs. si planifica investitiile intreprindei “aefl

Fig. 8. Site-ul programei ,,Strateg-Invest”

Sursa: elaborata de autor

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

(3) identificarea surselor de finantare (proprii, imprumutate, de stat etc.) pentru fiecare tip
de investitie impreund cu indicarea ponderii mijloacelor banesti, alocate din fondul de investitii
al intreprinderii; calculul indicatorilor;

o scara de la 0 la 100 %, cu indicarea criteriilor care determina activitatea investitionald activa si
pasiva a intreprinderii; calculul indicatorilor;

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

(6) identificarea si determinarea directiei de influentd a factorilor mediului extern asupra

(7) identificarea problemelor existente si premisele problemelor ulterioare care pot aparea
in timpul efectuarii activitatii investitionale a unei anumite intreprinderi; calculul indicatorilor;
(8) elaborarea, selectia si analiza proiectelor investitionale, alegerea alternativelor in vederea
unui nivel acceptabil de rentabilitate si risc; descrierea si contabilizarea proiectelor acceptate

pentru implementare, planificarea implementarii proiectelor in viitor; calculul indicatorilor;
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(9) identificarea factorilor de stimulare a activitatii investitionale la intreprindere, luarea
in calcul a necesitatii de specialisti, selectia criteriilor de formare a culturii investifionale in
cadrul intreprinderii.

Lista clientilor care au utilizat programul este prezentata in figura 9.

[ Administrarea clientilor %

& C ( | & 3awmweno | https://strateg-lab.org/invest/index.php/Clients i
Clienti = | *
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Fig. 9. Lista clientilor programului ,,Strateg-Invest”
Sursa: elaborata 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 efectuarii procesului de modelare;

3) scaderea influentei factorului uman si reducerea numarului de greseli in timpul
implementarii procesului;

4) planificarea mai exacta a timpului si a resurselor necesare pentru modelarea strategiei.

Implementarea programului de modelare a strategiei investitionale ofera intreprinderii
posibilitatea de a obtine o strategie investitionala de Incredere, calitativa si elaborata la timp, care
influenteaza favorabil asupra activitatii intreprinderii. Astfel, elaborarea strategiei investitionale
a intreprinderii permite utilizarea rationala a resurselor investitionale, fapt care, desigur, duce la

cresterea eficientei activitatii ei.

CONCLUZII GENERALE SI RECOMANDARI
Rezultatele cercetdrilor teoretice si practice Tn domeniul managementului de investitii au
facut posibila solutionarea problemei stiintifice importante, argumentarea unei abordari
strategice in managementul investifional, identificarea si formularea elementelor de baza ale

strategiei de investitii la Intreprindere, care a servit ca baza la elaborarea unui program pentru
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calculator. Eficacitatea metodei propuse este exprimatda, in primul rand, prin structurarea

detaliata a elementelor strategiei investitionale, care include capacitatea de a evalua nivelul

..........

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 posibila 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 si a constatat rolul conceptului de investitii in dezvoltarea durabila
a economiei Republicii Moldova [4].

Analiza aprofundatd a teoriilor secolului noudsprezece a demonstrat faptul ca o
contributie remarcabila 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 miscarii de investitii straine a lui
Ludwig von Mises, a analizat problemele de investitii straine ce se referda 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].

Sinteza teoriilor managementului contemporan al investitiilor a ardtat ca savantii au
dezvoltat o varietate de concepte si modele de management investifional care sunt
intreprinderilor. Autorul a sistematizat modelele cresterii economice fundamentate pe
investitii, propuse de diferifi savanti, a formulat notiunea, si anume, managementul
investitional reprezinta gestionarea investifiilor si activitatii investitionale ale
intreprinderilor in vederea asigurarii planificarii, elaborarii si 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 ca activitatea investitionala a
intreprinderilor trebuie tratatd ca o unitate a douda etape de bazad: (1) activitatea
economicd de plasare a mijloacelor financiare si (2) obtinerea rezultatului economic din

investitii. Analiza a ardtat ca activitatea investifionald a intreprinderilor necesita
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schimbari semnificative. Au fost clasificate activitatile investifionale active si pasive ale
intreprinderii. 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 investiii.
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-Roméania a aratat ca
Elvetia ocupa locul intai din 138 de tari la nivel de competitivitate, iar tarile regiunii
transfrontaliere ocupa locurile: Roménia — locul 62, Ucraina — locul 85 si Moldova —
locul 100. Autorul a construit ratingul tarilor de cooperare transfrontaliera Moldova-
regiunea transfrontalierd si a constatat problemele cu care se confrunta tarile in atingerea
competitivitatii tarilor [16].

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 §i 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 pozitioneaza pe locul sase ca investitor cu investitii directe in straindatate; (2)
atractivitatea Elvetiei pentru companii este precizata de mediul economic liberal; (3)
Elvetia se afla pe locul trei din lume dupa marimea refelei de acorduri bilaterale de
protectie a investitiilor; (4) nu exista nici un sistem general de control al intrarii
investitiilor straine. 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.

Elvetia, prin sondaj sociologic, a demonstrat ca: (1) intreprinderile au suficiente resurse
proprii de finantare a activitatilor de investitii; (2) principala sursa de finantare a

activitatii investitionale sunt fondurile proprii; (3) o pondere insemnata la intreprinderile

.....
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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 al Elvetiei la 80%.

9. Cercetarea managementului investitional a demonstrat ca activitatea investitionala a

.....

strategia de investitii a intreprinderii, (2) politica stiintifico-tehnica a intreprinderii si (3)
atragerea investitorilor strdini, iar asupra intreprinderilor elvetiene — (1) strategia de
investitii a intreprinderii, (2) starea financiara a intreprinderii §i (3) volumul de
productie si servicii. Autorul a constatat faptul ca intensitatea sporitd 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 ca managementul
strategic si dezvoltarea de strategii investitionale in intreprinderi este un instrument
important §i necesar pentru realizarea unui business competitiv pe termen lung. n 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 iImbunatatirea managementului
investitiilor la Intreprinderile autohtone:

1. Directorii 1Intreprinderilor sa efectueze monitorizarea activitatii investitionale a
intreprinderilor si sd identifice factorii influentei pozitive sau negative. Se recomanda
identificarea clarda a directiilor activitatilor investitionale necesare ale Intreprinderii si
elaborarea hartii directiilor de influentd a factorilor asupra activitatii investitionale a
intreprinderii, similar cu metoda elaborata de autor si in conformitate cu algoritmul
prezentat in figura 6, p. 19.

2. Managerul de investitii Tmpreuna cu directorul intreprinderii, actionarii si alte parti
interesate sa monitorizeze sursele potentiale de investitii in scop de formare si aprobare a
Fondului de investitii, Tn conformitate cu algoritmul elaborat de autor §i prezentat in fig.

8, p. 24.
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3. Managerul de investitii sd identifice problemele cu care se confruntd intreprinderea la
efectuarea activitdtii investitionale, cu divizarea problemelor care provin din mediul
extern si intern, aplicand algoritmul elaborat de autor.

4. Sa fie evaluate strategiile investitionale existente ale intreprinderii, daca exista, sau sa se
elaboreze o strategie investitionala cu ajutorul programului de calculator ,,Strateg-Invest”,
respectand succesiunea etapelor de elaborare a strategiei, prezentat in figura 7, p. 24.
Programul ,,Strateg-Invest” este un produs intelectual, elaborat ca urmare a acestui studiu
si Tnregistrat la AGEPI cu drept de proprietate intelectuala (Certificat, Seria — PC, Nr.
5875 din 05.02.2018). Pentru usurarea utilizarii programului este elaborat Ghidul pentru
elaborarea/actualizarea strategiei investitionale a Intreprinderii [11].

5. Institutia Publica ,,Agentia de Investitii” sd ia in considerare utilizarea si implementarea
programului ,,Strateg-Invest” pentru a imbunatati gestionarea investitiilor, a creste
activitatea investitionala la intreprinderile din Republica Moldova si a realiza sarcinile

stabilite de catre Stat.
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ADNOTARE

Grosu Victor ,,Strategii investitionale ca instrument al dezvoltarii durabile a
intreprinderilor (experienta Elvetiei si a Republicii Moldova)”,
teza de doctor in stiinte economice, Chisinau, 2020.

Structura tezei: introducere, trei capitole, concluzii si recomandari, bibliografia din 173 surse, 14
anexe, 149 pagini text de baza, 19 tabele si 49 figuri. Rezultatele obtinute sunt publicate in 14 lucrari
stiintifice.

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

Domeniul de studiu: management investitional si strategii investitionale.

Scopul lucrarii: constd in dezvoltarea abordarii teoretice §i practice pentru eficientizarea

managementului investitional si elaborarea strategiilor investitionale eficiente in intreprinderile din

elvetiene si identificarea problemelor cu care se confruntd intreprinderile la efectuarea activitatii de
investifii in scopul elaborarii algoritmului de dezvoltare/actualizare a strategiei de investitii a
intreprinderii prin intermediul tehnologiilor informationale.

Noutatea si originalitatea stiintifici: constd in aprofundarea si dezvoltarea teoretici a
conceptului de activitate investitionald; utilizarea abordarii strategice in managementul investitional in
imbunatitirea metodologiei de analizd a factorilor de influentd asupra activititii de investitii a
intreprinderii; argumentarea continutului conceptelor ,activitate investitionald activd” si ,,activitate
investitionald pasiva” si elaborarea unui algoritm de dezvoltare a strategiei de investitii a intreprinderii.

Rezultatele obtinute care contribuie la solutionarea unei probleme stiintifice importante:
rezultatele cercetarilor teoretice si practice in domeniul managementului de investitii au facut posibila
identificarea i formularea elementelor de bazi ale strategiei de investitii la intreprindere, care a servit ca
bazd la elaborarea unui program pentru calculator. Metoda propusd 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
intreprindere.

Implementarea rezultatelor stiintifice: rezultatele studiului si metodologia propusda pentru
elaborarea/actualizarea strategiei investitionale au gasit aplicare practicd si au fost implementate la

intreprinderile din Republica Moldova.
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ANNOTATION
Victor Grosu ,,Investment strategies as a tool for sustainable business development
(experience of Switzerland and the Republic of Moldova)” PhD thesis in Economics,
Chisinau, 2020.

Thesis structure: introduction, three chapters, conclusions and recommendations, list of
references including 173 referenced sources, 14 annexes, 149 pages of main text, 19 tables and 49 figures.
The research findings are published in 14 scientific works.

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

Research area: investment management and investment strategies.

The purpose of research consists in developing the theoretical and practical approach for
improving investment management and development of effective investment strategies in enterprises in
the Republic of Moldova, in order to increase their competitiveness in sustainable development.

Research tasks: research, systematization and analysis of investment management concepts,
models and methods, analysis of the level of investment activity in Moldovan and Swiss enterprises and
identifying the problems that companies face when carrying out the investment activity in order to
develop the algorithm for developing / updating the investment strategy of the enterprise through
information technologies.

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 strategic development; 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.

The results that address 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. 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
business entities.

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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AHHOTAIIUA

Buxtop I'pocy ,,MHBecTHIMOHHBIE CTPATErNH KAK HHCTPYMEHT J0JT0OCPOYHOI0 Pa3BUTHS
npeanpusaTuii (onsiT LHIBeiinapun u Pecnyoankn MoJiioBa)”, 10KTOPCKasi AUCCEPTALUS B
o0sacTu SKOHOMUKH, Kummnay, 2020.

CTpykTypa JmccepTallMu: BBEJSHHE, TPH TIJIABBI, OCHOBHBIE BBIBOJBI M PEKOMEHIAIUH,

oubmmorpadwust u3 173 ucrounnkoB, 14 npunoxkennid, 149 cTpaHHuIl OCHOBHOTO TeKCTa, 19 Tadmum u 49
pucyHkoB. [lomydeHHbIe pe3yapTaThl OMyONIMKOBaHbI B 14 HaydHBIX paboTax.

KiaioueBble cJioBa: WHBECTHIIMOHHBIA MEHEKMEHT, WHBECTHUIIMOHHAS JESTEeIHHOCTH,
WCTOYHWKH (DMHAHCHPOBAHWS WHBECTHIINN, WHBECTUIIMOHHBIA (OHJ, WHBECTHIIMOHHAS CTpaTerws,
nporpamma Ctparer-MHBecT.

OobaacTh M3y4YeHUs1: MHBECTUIIMOHHBIM MEHEIKMEHT ¥ MHBECTUIIMOHHEIE CTPATETHH.

Henp wMcciieqoBaHMSI COCTOMT B Pa3BUTUM  TEOPETUKO-TIPAKTUYECKOIO MOAXO0Ja IS
COBCPUHICHCTBOBAHUA HWHBCCTULHMOHHOTIO MCHCIKMCHTA U pa3pa60TK1/I 3(1)(1)CKTI/IBHBIX WHBECTHUIIUMOHHBIX
CTpaTeruii Ha mpennpusATHiax PecrmyOnukn MongoBa, Uisi MOBBILIEHHS WX KOHKYPEHTOCIOCOOHOCTH B
YCIIOBUSIX JOJTOCPOYHOTO Pa3BUTHSI.

3agauyn HMccile0BaHMA: MCCIEA0BaTh, CUCTEMAaTHU3UPOBAaTh W IPOAHAIU3UPOBATh KOHIIEIIINH,
MOACIU W METOABI MHBCCTHUUHMOHHOI'O MCHCIKMCHTA, IIPOAHAIU3UPOBATH YPOBCHDL HHBCCTHHHOHHOﬁ
JIEATEIbHOCTH MOJIJIAaBCKUX W IIBEHIAPCKUX TMPEeNNpUATHH U MpoOJeMbl, ¢ KOTOPHIMH CTAJIKWBAIOTCA
MPENNPUATHS TPU OCYIIECTBICHUA WHBECTUIIMOHHOW NEATENBHOCTH C IENbI0 pa3pabOTKU aNropuTMa
pa3BUTHUS/AaKTyanu3allil  WHBECTUIMOHHOW  CTPATEerHMHM  MPENNpHUSITHA €  HUCIOIH30BAHHEM
WH(GOPMAITMOHHBIX TEXHOJIOTHA.

Hayynass HOBM3HA W OpPUIHHAJIBHOCTH: OOOCHOBAaH CTpPATeTHYECKUN TOAXOA B
WHBECTUIIMOHHOM  MEHEIKMEHTEe C IIeNbI0  JOCTIDKCHUS MaKCUMalbHOW A3 (EeKTUBHOCTH U
KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH TPEIIPUATHS B YCIOBUSX JOJITOCPOYHOTO PAa3BUTHS; COBEPIICHCTBOBaHA
METOJIONIOTUST aHanu3a (HaKTOpOB BIMSHUS Ha WHBECTUIMOHHYI) JESTENFHOCTh TPEATPUSITHS,
apryMEHTUPOBaHBl COJEpXKaHHUsS TOHATUH «WHBECTUI[MOHHAS AaKTHBHOCTH» W «WHBECTHUIIMOHHAS
MACCUBHOCTBY; pa3paboTaH alropuT™M IOCTPOSHHSI MHBECTUIIMOHHOM CTpaTeruy IPEAIIPHUATHSL.

IHosryyeHHbIe pe3yJbTATHl CHOCOOCTBYIOIME pelIeHUI0 BaKHOW Hay4YHOH mpoOlseMbl:
PE3YIBTATBI TCOPETUUCCKUX U ITPAKTUYCCKUX I/ICCHeIIOBaHI/Iﬁ B o0JacTu MHBECTUIITMOHHOT'O MEHECPKMCHTA
MO3BOJIMJIM  OTIPEJICTTUTh W CQOPMYIUPOBATH OCHOBHBIC JJIEMEHTHI HHBECTHIIMOHHOW CTpaTeruu
MPEINPUITHS, YTO MOCIYXKHIIO OCHOBOHM Ui Pa3pabOTKA KOMIBIOTepHOU mporpammsbl. [Ipennaraembiii
METO/I TIO3BOJIUT COKPATHUTD 3aTPaThl Ha pa3pabOTKy/aKTyall3alHi0 HHBECTUIIHOHHOW CTPATETHH.

TeopeTHyeckasi 3HAYUMOCTh M TPAKTHYECKAA LEHHOCTh PabdOTBI COCTOMT B TOM, YTO
NPOBEJICHHBIE B JHCCEPTAIMOHHOW pa0oTe WCCIEeIOBAHUSI Pa3BUBAIOT TEOPETUYECKUE AaCTICKTHI
pa3paboTKH U peanu3aiii MHBECTUIIMOHHON CTPAaTeTnH MPEATIPUSITHSL.

BHenpenne Hay4YHbIX pe3yJbTaTOB: PE3yIbTaThl MCCIECIOBAHMS M TMPEIIOKEHHAs METOANKA
Ui pa3pal0OTKW/aKTyalM3alid HMHBECTULHUOHHON CTpaTeTHH HALUUTM NPAaKTHYECKOe TNPHUMEHEHHE U

BHEJIPEHBI Ha npeanpustuiax Pecnyonuku MomngoBa.
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