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Parteal

INVESTITIILE - NOTIUNI GENERALE $I TEORETICE

Capitolul 1

NOTIUNI GENERALE PRIVIND INVESTITIILE

Investitiile sunt decizii care implicd cheltuieli i apoi venituri pentru o
anumita activitate care este de asteptat sa continue pe o perioada de timp.
Aceste decizii implica de obicei iesiri de fonduri in primele perioade si intrari
ceva mai tarziu. De aici rezultd ca elementul de timp este important in teoria
investitiilor.

1.1. Rolul investitiilor in viata social-economica

Investitia este unul dintre cei mai importanti factori determinanti ai cresterii
si dezvoltarii economice. Dezvoltarea economica si sociala a unei tari depinde in
mod hotérator de dinamica, volumul si calitatea investitiilor realizate.

Obiectivul principal 1n teoria investitiilor de baza este profitul i maximi-
zarea lui. Pur si simplu investitiile Tmbundtatesc performanta indicatorilor de
dezvoltare economica.

Existd studii referitoare la efectul investitiilor publice asupra cresterii
economice care demonstreazd ca acestea determind o influentad pozitivd numai
daca sunt indeplinite anumite conditii legate de politica fiscald si bugetara a
statului respectiv si de gradul de tehnologizare a productiei (Blankenau,
Simpson, 2004), precum si de elasticitatea ratei de substitutie a bunurilor
publice cu cele private (Akira, 2004) sau de calitatea furnizarii serviciilor
publice (Dessus, 2000). Exista studii empirice, la nivelul tarilor membre UE,
care prezinta o relatie negativd Intre investitiile publice si cresterea economica
(Casseli, Esquivel, Lefort,1996, Dessus, 2000). La polul opus, exista studii
empirice care demonstreaza efectul pozitiv al investitiilor publice asupra
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productivitatii celor private (M del Mar Salinas Jimenez, 2004, Rivera &
Currais, 2004, Chatterjee & Sakoulis & Turnovsky, 2003).

Efectele realizarii investitiilor pot fi clasificate in cinci categorii principale:

1.

Efect economic. Intr-un sistem economic, activitatea de investitii

joacd un triplu rol:

» in primul rand, agentii economici declansatori de actiuni investi-
tionale, care implementeaza diverse proiecte de investitii, isi
sporesc oferta de bunuri si/sau servicii prin cresterea
capacititii lor productive, realizind venituri suplimentare
(stimularea cresterii eficientei in toate domeniile)

» 1in al doilea rand, orice proiect de investitii va genera nevoi sau
cereri suplimentare in sectoare conexe, amonte (furnizoare de
materii prime, materiale, utilitti etc.) sau aval (distribuitoare
sau consumatoare a bunurilor si serviciilor oferite). Implicit va
avea loc o crestere in lant a veniturilor la toti agentii economici
antrenati §1 favorizeazd circulatia capitalurilor. Investitiile
functioneaza in cascada, antrenand noi si noi plusuri de valoare
la toate nivelurile i pentru toti participantii la viata economica.

» investitiile asigura imbunatatirea pozitiei concurentiale in raport
cu alti agenti economici.

Efect social. In plan social, investitiile joaca rolul esential in ocuparea

fortei de munca, in imbunatatirea calitatii vietii, In cresterea nivelului

de trai, ocrotirea sanatatii, protectia mediului, cresterea calitatii fortei
de munca.

Efect international prin cresterea gradului de participare al tarii la

circuitul economic international.

Efect tehnologic prin accelerarea promovarii progresului tehnic si

dezvoltarea cercetarii.

Efect de marketing si imagine prin cresterea imaginii firmei si

sporirea Increderii consumatorilor in produsele firmei. Implicit, va

duce si la cresterea vanzarilor si, ulterior, la cresterea cotei de piata.

O importanta aparte se acorda investitiilor strdine. Atragerea investitiilor
strdine presupune utilizarea unor tehnici specifice bazate pe acordarea de
stimulente: financiare (de exemplu: dezvoltarea amplasamentului investitiei si a
infrastructurii), fiscale (de exemplu: reduceri/scutiri de impozite) sau de alta
naturd investitorilor (de exemplu: crearea unor cai de acces, vanzarea la preturi
preferentiale a terenului, construirea unei cladiri).

Compozitia investitiillor conteazd pentru cresterea economicd: o serie de
studii tind sd sugereze cd investitiile publice si private sunt complementare.
Investitiile publice pot determina investitii private, in special investitii strdine
directe (ISD). Dar, ambele tipuri de investitii (private si publice) au un impact
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semnificativ asupra cresterii economice. Acest lucru serveste la sublinierea rolului
strategic al investitiilor publice in procesul de crestere economica. De fapt, este
foarte dificil sa observam progrese economice remarcabile in absenta unei
infrastructuri adecvate si de calitate.

1.2. Conceptul de investitie

Investitiile reprezinta unul dintre cei mai importanti stimuli ai unei
activitati economice, uneori chiar o conditie de supravietuire in mediul
concurential, constituind elementul fundamental care initiaza, dar si dezvolta
orice activitate umana.

Notiunea de investitie (investissement — franceza, investment — engleza;
inversion — spaniold; investion — germand) este sinonimd, din punct de vedere
lingvistic cu: alocare, plasare, dotare si, prin extensie, ajungem la eforturi facute
in prezent in speranta unor recompense viitoare. [n sens larg, prin investitie se
intelege o cheltuiald prezenta ficutd pentru a obtine un profit in viitor. /n sens
restrans, investitiile ,,reprezinta cheltuieli de capital realizate in scopul obtinerii
unor bunuri durabile prin intermediul carora, in viitor, se vor obtine venituri
purtitoare de profit™'.

Spre deosebire de alte concepte, notiunea de investitie pune accentul pe
domeniul de aplicatie, pe continutul sdu. O investitie poate fi analizatd din mai
multe puncte de vedere.

Din punct de vedere financiar, investitia reprezintd schimbul dintre
capitalul disponibil in prezent, cert si speranta de incasare in viitor a unui flux

' Radu Despa si altii, Eficienta investitiilor, Editura Universitara, Bucuresti, 2005, p. 7.
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de sume, a unui capital mai mare si mai important. De exemplu: achizitionarea
unei masini pentru cresterea productivitatii muncii; constructia unei uzine
pentru cresterea productiei.

Din punct de vedere contabil, aceeasi investitie desemneaza alocarea
unei trezorerii disponibile pentru procurarea unui activ fix care va determina
fluxuri financiare de venituri si cheltuieli de exploatare.

Din punctul de vedere al politicii generale a intreprinderii putem
distinge doua categorii de investitii, fiecare din ele fiind rezultatul unei anumite
strategii de dezvoltare:

1. investitii interne

2. investitii externe

Investitiile interne constau in alocarea capitalurilor pentru achizitia de
active materiale si nemateriale pentru dezvoltarea si perfectionarea aparatului
productiv si de distributie a bunurilor si serviciilor intreprinderii. Motivatia
realizarii acestor investitii de crestere internd rezidd Intr-o strategie de
specializare a productiei si de consolidare a pozitiei pe piata de desfacere a
bunurilor si serviciilor sale.

Investitiile externe constau in plasamente de capital pentru cresterea
participarii financiare la formarea capitalurilor (proprii sau imprumutate) ale
altor societdti comerciale. Strategia este de diversificare a activitatii. Investitiile
externe, numite §i investitii financiare, reliefeazd si mai bine conceptul de
portofoliu de proiecte de investitii ce caracterizeaza activitatea investitionala a
intreprinderii in ansamblul ei.

Din punct de vedere juridic, prin investitii se Iintelege: ,activele
investite de catre investitorii unei parti contractante pe teritoriul celeilalte parti
contractante in conformitate cu legile si reglementarile aplicabile pe teritoriul
ultimei”. In acest cadru investitia cuprinde:

* bunuri mobile si imobile si alte drepturi reale: servituti, sechestre,

ipoteci, gajuri etc.;

* actiuni, parti sociale, orice alt fel de participare la societati;

= drepturi de creanta sau orice alte drepturi de aceeasi valoare economica;

= drepturi de proprietate intelectuald: drepturi de autor, brevete, know-

how, goodwill, desene si modele industriale, marci de comert sau de
serviciu, alte drepturi similare recunoscute reciproc de cétre parti;

= concesiuni de prospectare, extractie si exploatare a resurselor naturale.

Din punct de vedere economic, investitiile reprezinta toate consumurile de
resurse care sunt facute In prezent, In speranta obtinerii in viitor a unor efecte
economice esalonate in timp, si care, in suma totald, sunt superioare cheltuielilor
initiale.

12



Investitii. Evaluarea investitiilor.

In concluzie, investitia reprezinti o alocare permanenti de capitaluri, in
achizitia de active fizice si/sau financiare, care sa permita desfdsurarea unor
activitati rentabile, superioare ratei normale de rentabilitate acoperitoare pentru
riscurile asumate.

Trasaturile specifice ale investitiilor’:

1. durata; orice proiect de investitii are un ciclu de viata propriu,
caracterizat prin etape si momente/jaloane bine definite, si pe parcursul careia
parametrii economici ai proiectului au o evolutie proprie, descrisa in tabloul de
flux de numerar;

2. eficientd — conform careia, promotorul de proiect (agentul economic
declansator) acceptd schimbarea unor disponibilitati prezente de resurse, in
schimbul unei serii de efecte/incasari viitoare care, in suma totala absoluta, sa
fie superioare cheltuielilor initiale;

3. riscul: reprezintd evenimentul neprevazut, nesigur si probabil, care
poate afecta activitatea economica pe care o desfasoara o entitate intr-o masura
mai mare sau mai mica. Orice activitate Intreprinsd are anumite riscuri; de la
decizia de a investi si pand la implementarea proiectului de investitii, riscurile
sunt prezente.

Sintetizand consideratiile mentionate, se desprind urmatoarele caracteristici

ale investitiilor:

- reprezintd angajare de resurse, in special de fonduri banesti, urmarind
realizarea unor scopuri viitoare, materializate intr-un spor de avutie,
obtinerea unui profit’;

- investitiile sunt de cele mai multe ori ireversibile;

- existd un decalaj In timp Intre momentul cheltuirii si cel al obtinerii
veniturilor asteptate;

- din cauza viitorului incert, investitiile presupun asumarea unui risc;

- veniturile care se asteapta a se incasa dupa efectuarea investitiei sunt
incerte; la fel si profitul

- 1n marea majoritate a situatiilor au ca punct de plecare fonduri banesti,
cu ajutorul cdrora se achizitioneaza echipamente, utilaje etc.;

- decizia realizarii investitiei implica o analiza laborioasa atat a mediului
intern, cat si a mediului extern al firmei,

- influenta factorului timp este covarsitoare in realizarea investitiilor;

- investitiile se concretizeazd n bunuri durabile cu valoare mare, pe
seama cirora se anticipeaza obtinerea de rezultate pe termen lung®;

- efortul investitional poate implica resurse materiale, financiare si chiar
umane.

2 Stoian M., Gestiunea investitiilor, Editura ASE Bucuresti, 2001, p. 128.
* Camelia Burja, Eficienta economicd a investitiilor, Editura Risoprint, Cluj Napoca, 2005, p. 6.
* Radu Despa si altii, Eficienta investitiilor, Editura Universitard, Bucuresti, 2005, p. 8.
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Spre deosebire de activitatea de investitii, care este creatoare de elemente
de activ, intreprinderea poate si desfisoare si activititi de dezinvestitie. In
momentul in care o activitate sau un produs al unei firme este nerentabila/
nerentabil, atunci apare dezinvestitia. Prin dezinvestitie se intelege operatia de
renuntare la anumite active pentru a recupera resursele angajate si a le orienta
spre alte destinatii. Din punct de vedere financiar, dezinvestitia reprezintd o
activitate ,,distructivd”, deoarece dezinvestitia constd i1n renuntarea la
exploatarea In continuare a unui activ, dacd acesta se dovedeste a fi ineficient.
Cauzele pot fi diferite: de la restrangere voluntara sau accidentald de activitate,
pand la cauze financiare (indatorare excesiva, trezorerie puternic negativa) si
crizd de maturitate n sector (produsul este uzat moral). Totodata, dezinvestitia
oferd ocazia redistribuirii resurselor financiare pentru o utilizare mai eficienta.
Daca este efectul unui esec, ea va deteriora imaginea de piatd a firmei.
Dezinvestitia apare ca o recunoastere a unor erori de evaluare, de conceptie, si
vor fi necesar e masuri drastice de redresare. Daca este planificata, dezinvestitia
devine pur si simplu transpunerea In practicd a unei optiuni de modificare a
portofoliului de activitati ale intreprinderii. Sumele recuperate prin dezafectare
pot fi folosite in alte scopuri: investitii in alte proiecte mai rentabile, plata
datoriilor, cumparari de actiuni, dividende s.a.

Existd 2 grupe de factori care actioneaza asupra deciziei de dezinvestitie:

1. factori care se opun dezinvestitiei (scaderea cifrei de afaceri, scaderea
notorietatii firmei)

2. factori care sustin activitatea dezinvestitionala (reducerea cererii pentru
produsul respectiv, declinul sectorului respectiv, concurenta puternica
si competitiva din punct de vedere al produselor, dificultati in aprovizi-
onarea cu materii prime, forta de munca insuficient calificata etc.).

Dezinvestitia are si un efect pozitiv atunci cand se vand active, cladiri,
echipamente, tehnologii, know-how si se creeaza surse noi pentru investitii.

Daca pana acum ne-am axat pe conceptul de investitie privata, in
continuare o sd prezentam si conceptul de investitie publica. Conform Hotararii
nr. 907 din 29 noiembrie 2016 (privind etapele de elaborare si continutul-cadru
al documentatiilor tehnico-economice aferente obiectivelor/proiectelor de
investitii finantate din fonduri publice) prin investitie publicd intelegem:
»totalitatea cheltuielilor din fonduri publice, initiale sau ulterioare, destinate
realizarii de active fixe de natura domeniului public si/sau privat al
statului/unitatii administrativ-teritoriale, inclusiv inlocuirea activelor fixe uzate,
precum si cheltuielile ocazionate de inlocuirea acestora, care se finanteaza total
sau partial din fondurile publice; se considera investitie publicd si totalitatea
cheltuielilor de investitii, initiale sau ulterioare, destinate realizarii de active
fixe de natura proprietdtii private a persoanelor fizice si/sau juridice, inclusiv
inlocuirea activelor fixe uzate, precum si cheltuielile ocazionate de inlocuirea
acestora, care se finanteaza total sau partial din fondurile publice”.
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