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EVALUAREA CUNOSTINTELOR

Care sunt cele doua sensuri ale dezvoltarii economice?
Ce fel de transformari presupune dezvoltarea economica la

nivel macroeconomic?

lor?

Care sunt factorii cresterii economice?
Cum se realizeaza sporirea resurselor economice disponibile?
Prin ce cai se realizeazé cresterea eficientei utilizérii resurse-

Ce cii de crestere economica cunoasteti?
Care este rolul investitiilor 1n cresterea economica?

Ce se intelege prin investitii la modul general?
Cum se definesc investitiile?

Dupa ce criterii se grupeaza investitiile?

Cum se grupeaza investitiile dupa natura lor?
Ce sunt investitiile internationale?

Ce sunt dezinvestitiile?

Care sunt investitiile in cadrul organizatiei?
Care sunt investitiile in afara organizatiei?
Care sunt caracteristicile investitiilor?

Cum definiti managementul investitiilor?

e Care sunt principalii factorii care influenteaza cresterea sau
descresterea investitiilor?

Pe ce criterii economice se bazeaza decizia de a investi?
Care sunt etapele procesului managerial de investitii?
In ce situatii se iau deciziile de investitii?



Explicati dimensiunile deciziei de investitii.
Descrieti procesul decizional de investitii de capital.
Descrieti parametrii financiari ai dezinvestitiei.

e Cum se creeaza capitalul?

e Cum se finanteaza investitiile?

e De ce patrimoniul organizatiei este considerat ca un portofoliu
de investitii?

e Cum se clasifica fondurile de finantare a investitiilor?
Ce sunt investitiile directe?
In ce constd emisiunea de actiuni?
Care sunt institutiile pietei de capital din Roméania?
Care sunt tipurile de imprumut?
Ce este leasingul?
Ce sunt finantarile nerambursabile?
In ce consta costul finantarii proiectelor de investitii?

5.

e Care sunt principalii factori cantitativi i calitativi de crestere
a eficientei economice 1n sistemul de afaceri ? Enumerati, grupati si
caracterizati factorii identificati.

e Care este rationamentul 1n decizia de investitii, stiind c& opti-
mul are caracter temporar?

e Care sunt indicatorii de baza ai eficientei economice a investi-
tiilor? Aratati modul de calcul si semnificatia lor.

e Care sunt indicatorii specifici ai eficientei economice a inves-
titiilor?

e Probleme:

1. Intr-o societate mixta cu fondurile financiare aduse ca aport la
capital se intentioneazd modernizarea intregii activitati. Sunt dispo-
nibile 3 variante de investitii:



Variante
Indicator existent I 11 11
Investitia totala 1000 820 900
Venituri anuale 480 1750 1690 1460
Cheltuieli anuale 530 1520 1480 1300

Sa se determine varianta optima, calculand coeficientul de efici-
entd al investitiei.

2. Societatea comerciala CALOR intentioneaza extinderea acti-
vitdtii prin constructia unei hale de asamblat centrale termice. Se
cunosc urmétoarele:

Indicator UM Variante
I 11

Investitia totala Mii Euro 300 300
Capacitatea de productie buc 2000 1800
Cheltuieli anuale de productie Mii RON 2200 2500
Venitul anual din productie MiiRON | 3600| 3100
Durata de functionare ani 10 8
Esalonarea investitiei

an 1 80% 60%
an2 20% 40%

Veniturile si cheltuielile sunt proportionale cu capacitatea data
in folosintd. Investitia cuprinde: constructia halei 170 mii Euro,
achizitia liniei tehnologice 120 mii euro, instruirea personalului 10 mii
euro. S& se fundamenteze varianta optimad de investitii cu ajutorul
indicatorilor statici de eficientd economica.

3. Firma EUROPAL, care fabrica ambalaje din lemn, 1si extinde
activitatea cu un obiectiv de investitii care produce europaleti (cons-
tructie si echipamente). Datele cunoscute sunt:



1 11

Investitia totala It Mii RON 60.000 630
Capacitatea de productie gh |mii paleti 730 760
Cheltuieli de productie

anuale Ch mii lei/buc 750 820
Venituri anuale Qh Mii RON 66.000 810
Durata de functionare D ani 8 10
Valoarea productiei Mii RON 34.000 36.000

Pe durata de realizare a obiectivului, investitiile se esaloneaza, astfel:

1 11
an 1 25% 30%
an 2 35% 30%
an 3 40% 40%

Dupa al doilea an de realizare se dau in functiune partial
capacitéti de productie:

I 11
Cheltuieli
anuale de
productie Mii RON [ 32.500 | 33.500
Valoarea
productiei Mii RON | 34.000 | 36.000

Sa se fundamenteze varianta optima.

4. O societate da in folosinta un obiectiv de investitii. Veniturile
anuale sunt:

an 1 2 3 4 5
Venit anual | Mii RON 1100 [ 1040 | 980 | 890 | 850
an 6 7 8 9 10
Venit anual | Mii RON 740 680 | 610 | 560 | 470




Cheltuielile anuale de productie sunt de 5500 mil.lei pe an.
Randamentul economic al investitiei este de 1,5 RON profit final
suplimentar la un RON investit.

Sa se determine durata de functionare eficientd, termenul de
recuperare a investitiei si profitul final.

6.

e Ce relatie existd intre factorul de actualizare si factorul de
fructificare sau capitalizare? Argumentati.

e Cum se modificd principalii indicatori dinamici de eficientd
economica a investitiilor — randamentul si termenul de recuperare -
atunci cand sunt actualizati la diferite momente?

e Cum sunt indicatorii dinamici de eficienta economica a inves-
titiilor fata de cei statici? Argumentati.

e Care sunt principalele momente de referintd ale actualizarii
indicatorilor de eficientd economica a investitiilor?

e Care sunt factorii utilizati In tehnica de actualizare pentru
pregétirea proiectelor de investitii?

7.

e Cum poate fi definit riscul?

e (e diferenta este intre risc si incertitudine?

e Cum se clasifica riscul?

e Ce reprezintd riscul de tara?

e Cum se coreleaza nivelul riscului cu ciclul de viatd al produ-
selor?

e Exemplificati riscuri 1n investitii de modernizare, de dezvol-
tare si strategice.

e Ce particularitati au riscurile in investitiile financiare?

e Care sunt principalele metodele de determinare a riscului in
procesul investitional?

e in ce consta criteriul Hurwicz de determinare a riscului unei
investitii?

e Calculati pragul de rentabilitate pentru un obiectiv de inves-
titii in care cheltuielile fixe reprezinta 45% din total cheltuieli, cifra de
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afaceri este de 12,000 RON si total cheltuieli reprezintd 92% din cifra
de afaceri.

8.

e Care sunt principalele tehnici de evaluare a proiectelor de
investitii in vederea fundamentarii deciziei?

e Care este momentul la care se actualizeaza indicatorii in eva-
luarea proiectelor de investitii?

e Ce este rata internd de rentabilitate si care este scopul determi-
narii acesteia?

e Se include amortizarea in capitolul cheltuieli de productie?
Motivati.

e Cum trebuie sa fie VAN pentru ca un proiect sa fie acceptat?

e Probleme:

1. O firma producitoare de piese schimb intentioneaza diversi-
ficarea activitatii in domeniul productiei de vopsele. In acest scop,
achizitioneaza teren, intocmeste proiectul, obtine avizele necesare si
construieste o hald industriala pe care o doteazd corespunzator.
Selecteaza personalul si 1l instruieste. Investitia este finantatd 70% din
credit bancar si 30% din surse proprii. Banca acorda 2 ani gratie.
Proiectarea, obtinerea avizelor, aductiunea utilitatilor, constructia si
dotarea halei dureazd 1 an. Durata de functionare este de 30 ani, iar
rata de actualizare 12%. Dobanda bancari este de 9,5%. Costurile cu
investitia sunt (in mii RON): achizitie teren 4010; proiectare 206;
avize 127; constructii 3420; aductiune utilitati 340; echipamente cu
montaj 274; dotari 288; instruirea personalului 85.

Se preconizeaza obtinerea unui venit mediu anual de 20.800 mii
RON. Cheltuielile previzionate cu aceastd activitate sunt (in mii
RON): materii prime, materiale 11709; salarii 3122; utilitati 1301;
servicii 2082; impozite si taxe 88; amortizare 179; dobanzi 608.

Utilizand metodele de evaluare a proiectului de investitii, care
va fi decizia de investitii?

2. O societate comerciald care produce centrale termice intentio-
neaza sa amenajeze un depozit si un magazin de prezentare si vanzare.
Valoarea investitiei este de 98.000 euro, esalonatd pe 2 ani: 58.000
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euro, respectiv 40.000 euro, din surse proprii. Vanzarile estimate sunt:
800 buc/an cu pretul de 650 euro/buc, dar in primii doi ani numai 65%
din venitul anual.

Materii cheltuielile anuale: cheltuieli fixe de 168.000 euro/an si
cheltuieli variabile de 290 euro/buc. Durata de functionare este de 12
ani, iar rata de actualizare de 12%. Sa se analizeze oportunitatea
investitiei pe baza metodelor de evaluare a investitiei.

3. Managementul unei firme producétoare de panouri din lemn
destinate exportului intentioneaza extinderea capacitatii de productie
prin achizitionarea unei noi linii tehnologice din surse proprii. Ofertele
selectate de la principalii furnizori de echipamente sunt:

Furnizor A. Echipamentul costd 80.000 euro, veniturile anuale
ce pot fi obtinute sunt 120.000 euro/an, cheltuielile totale sunt de
98.000 euro/an.

Furnizor B. Echipamentul costd 70.000 euro, veniturile anuale
ce pot fi obtinute sunt 125.000 euro/an, cheltuielile totale sunt de
90.000 euro/an.

Rata de actualizare este de 12%.

Utilizand metodele de evaluare a unui proiect de investitii, sa se
fundamenteze decizia optima!

9.

Ce diferenta exista Intre valoare si pret in evaluare?

Ce este valoarea de piata?

Care sunt cele trei abordari in evaluare?

Care sunt cele trei tehnici de evaluare a unei firme?

Care sunt multiplicatorii de piata si prin ce se deosebesc intre ei?

Care sunt pasii de urmat in evaluarea unei firme prin cash
flow net actualizat?

e Ce diferentd existd intre capitalizarea directd si capitalizarea
prin cash flow?

e La ce este utild relatia lui Fisher?
e Ce reprezintd PER in piata de capital din Roméania?



10.

e Care sunt principalele particularititi in previziunea inves-
titiilor?

e Care sunt pasii de urmat in procedura de previziune a necesa-
rului de investitii?

e Care sunt etapele bugetului de investitii?

e in ce consta analiza de senzitivitate a unui proiect de inves-
titii?

e Cum trebuie sa fie pragul de rentabilitate pentru ca riscul
proiectului s fie minim?

11.

e Prin ce metode se poate fundamenta decizia de amplasare
optima a unui obiectiv de investitii in constructii?

e De ce depinde capacitatea optima de productie?

e Care este momentul optim de inlocuire a utilajelor?

e Care sunt principalele modele utilizate in decizia de investitii
in piata de capital?

e De ce cheltuielile de marketing si cu instruirea resurselor
umane pot fi considerate investitii?

12.

e Care sunt documentele specifice care se intocmesc pentru un
proiect de investitii?

e De ce este necesar studiul de oportunitate? Dar cel de pre-
fezabilitate?

e Ce contine un studiu de fezabilitate?

e Care este utilitatea unui caiet de sarcini?

e Cum se defineste planul unei afaceri?

e Ce reprezinta raportul de evaluare?

e Care sunt principalele erori care trebuie evitate in intocmirea
documentatiei pentru investitii?
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OBIECTIVE

1.

o Intelegerea conceptului de dezvoltare economici;

o (Clarificarea cailor de crestere economica;

e Intelegerea locului si rolului investitiilor in cresterea econo-
mica,

o Diferentierea notiunilor de dezvoltare economica si investitii.

2.

o Intelegerea si insusirea notiunilor de investitii si dezinvestitii,

e Clarificarea gruparii investitiilor;

¢ Diferentierea dintre investitiile din cadrul organizatiei si investi-
tiile din afara organizatiei;

o insusirea caracteristicilor investitiilor.

3.
Intelegerea conceptului de management al investitiilor;
Insusirea etapelor procesului managerial de investitii;
Deprinderea procesului de luare a deciziei 1n investitii;
Intelegerea rolului dezinvestitiilor in strategia manageriala;

e Insusirea modalitatilor de determinare a dezinvestitiilor in
procesul managerial;

e Dezvoltarea orizontului in politicile de investitii.

4.

o Insusirea surselor de creare a capitalului pentru finantarea inves-
titiilor;

¢ Diferentierea tipurilor de fonduri de finantare a investitiilor;

o intelegerea notiunii de cost al finantdrii proiectelor de
investitii.



5.

e Insugirea abilitatilor de a distinge intre eficienta economica a
activitatii si eficienta economica a investitiilor;

e Deprinderea calcularii indicatorilor statici de eficienta econo-
mica a investitiilor;

e intelegerea semnificatiei indicatorilor de eficientd economici a
investitiilor.

6.

e Intelegerea factorilor de actualizare a investitiilor in vederea
utilizarii lor in practica;

e Aprofundarea analizei proiectelor de investitii de capital fix la
diferite momente ale procesului investitional;

o Insusirea abilitatilor de a interpreta semnificatia indicatorilor prin-
cipali de eficientd a investitiilor 1n functie de factorul timp.

7.

e intelegerea semnificatiei de risc si de incertitudine si diferen-
tierea continutului notiunilor;

e insusirea tipurilor de risc;

e dobandirea abilitatilor de identificare a riscurilor iIn managemen-
tul investitiilor;

e intelegerea notiunii de risc a investitiilor;

e Construirea competentelor privind determinarea riscurilor unui
proiect de investitii.

8.

o intelegerea si aplicarea metodelor de evaluare a proiectelor de
investitii;

¢ Dobandirea abilitatilor necesare ludrii deciziei privind proiec-
tele de investitii;

¢ Construirea competentelor pentru interpretarea rezultatelor obti-
nute in evaluarea proiectelor de investitii i fundamentarea deciziilor.



9.

o Familiarizarea cu terminologia utilizatad in standardele interna-
tionale privind abordarile in evaluarea firmelor;

e Posibilitatea realizarii distinctiei dintre diferite tipuri de valoare
utilizate in domeniul managementului si tranzactiilor de obiective de
investitii;

o Intelegerea conceptului de active intangibile sau corporale si
insusirea modalitatilor de evaluare a acestor proprietati;

o insusirea abilitatilor de a face distintie intre diferite tehnici de
evaluare a firmelor, activelor si actiunilor sau a altor titluri financiare;

e Construirea abilitatilor de a decide asupra utilizarii celei mai po-
trivite metode de evaluare in functie de circumstante (achizitie, fuziune,
restructurare, vanzare, privatizare, infiintarea unei firme mixte de tip joint
venture etc.).

10.

e Dezvoltarea competentelor privind elaborarea previziunilor in
managementul investitiilor;

o intelegerea rolului si a modului de proiectare a bugetului de
investitii;

o Insusirea tehnicii analizei de senzitivitate a unui proiect de inves-
titii.

11.

o Familiarizarea cu procesul de luare a deciziilor in procesul
investitional in diferite circumstante;

e Dobandirea capacitatii de apreciere a meritelor si dezavantajelor
unor metode de luare a deciziilor;

o Insusirea competentelor necesare utilizarii unor metode si tehnici
de luare a deciziilor privind investitiile in obiective de constructii,
echipamente de productie, piata de capital, marketing si resurse umane.

12.

e insusirea tipurilor de documentatii utilizate in proiectele de
investitii;

e Diferentierea intre diferitele tipuri de documentatii utilizate in
managementul investitiilor referitoare la proiectele de investitii;

e Dobandirea competentelor necesare intocmirii unei documentatii
privind finantarea investitiilor.
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