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Abstract: Prin investitii managerul sau investitorul sperda sd-si creasca veniturile, viitorul firmei depinzdnd
de acestea. Insd, procesul investitional se deruleazd intr-un mediu incert, §i poate expune firma la riscuri
majore. In aceastd lucrare am prezentat relatia dintre tipul investitiei si nivelul riscului, tipurile de risc §i
influienta lor asupra firmei.
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Investitiile din cadrul oricérei intreprinderi, reprezinta suportul material de dezvoltare a ei. Ele stau la
baza cresterii factorilor de productie. Cresterea randamentului tehnic si economic al utilajelor, diversificarea
productiei, sporirea capitalului fix si circulant, sunt datorate consumului de resurse financiare, alocate in
cadrul intreprinderii sub forma de investitii.

Factorul cel mai important in punerea in aplicare efectiva a proiectului de investitii este finantarea,
adica, capacitatea proiectului de a atrage resursele financiare necesare in conditii acceptabile si pentru a
asigura intoarcerea lor la rata de rentabilitate, adecvate la riscurile proiectului. Deosebit de relevant, este
aceastd formulare de intrebari pentru proiectele de investitii in contextul instabilitatii financiare a
intreprinderilor.

Clasificarea investitiilor[7]:

in dependenta de termenul plasarii distingem investitii pe termen lung, mediu si scurt.

o Investitii pe termen lung caracterizeaza plasamentul de capital pe un termen mai mult de trei ani.

e Investitii pe termen mediu reprezintd plasamentul capitalului pe termen de la un an la trei ani.

e Investitii pe termen scurt caracterizeaza plasamentul de capital pe termen de pina la un an.

Activitatea investitionald este una din importantele activitati din intreprindere. Prin activitate
investitionala se subintelege un sir de actiuni de plasare a investitiilor, cu scopul de a obtine profit §i/ sau de
a atinge un efect economic [1].

Din punct de vedere al naturii investitiilor se pot distinge[1]:

1. investitii de capital sau reale ;

2. investitii de portofoliu sau financiare ;

Investitiile de capital sau reale includ cheltuielile legate de crearea, reproducerea si procurarea
fondurilor fixe (constructia noud, extinderea, reconstructia si reutilarea tehnicd) numite pe scurt investitii
capitale, precum cheltuielile legate de majorarea stocurilor de materiale a mijloacelor circulante.

Investitiile de portofoliu sau financiare cuprind sumele alocate in active necorporale sub forma unor
drepturi de autor, marci de comert, brevete, embleme comerciale, licente, patente, programe informationale
precum si cheltuieli legate de formarea personalului de exploatare si cele de constituire, cheltuieli de
publicitate si reclama, instrumente financiare de valoare concretizate in titluri de participare sau imprumuturi
petermen lung (actiuni, obligatiuni, titluri de stat, valuta, depozite bancare, obiecte de tezaur).

In cadrul evidentei statistice investitiile simt grupate doar in doud grupe mari:

L. investitii in active nefinanciare ce includ: investitii In capital fix, investitii pentru majorarea
stocurilor materiale a rnijloacelor circulante, investitiile in active nemateriale, investitii in alte active
nefinanciare (cheltuieli pentru procurare in proprietate a terenurilor, a obiectelor de protectie a mediului si
altor active nefinanciare)

1. investitii financiare.

Investitiile corporale au o mai mare importantd pentru dezvoltarea intreprinderii.

Analiza investitiilor corporale depinde in mare masura de tipul acestor investitii, totodata, si de
problema ce sté in fata Intreprinderii ce se va rezolva cu ajutorul acestor investitii. Prin aciasta prisma de
idei, investitiile se pot grupa astfel:

In functie de obiectivul urmarit prin realizarea proiectului intocmit[1]:

1. investitii in obligatiunile statului — investitiile de plasament in obligatiuni emise de stat, in
imprumuturi pe termen lung, a caror rata de dobinda ramine constanta;
2. investitii de inlocuire sau de mentinere-vizeaza, care au ca destinatie Inlocuirea activelor

fixe datorita uzurii fizice si morale;
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3. investitii de productivitate, realizate cu scopul cresterii performantelor tehnice , imbunatatirii
echipamentelor de productie existente , astfel reducind costurile de productie asigurind cresterea
productivitatii;

4, investitii de dezvoltare (expansiune) care au drept scop cresterea capacitatilor de productie
(extinderea sau dezvoltarea intreprinderilor existente, diversificarea activitdtii crearea de noi intreprinderi
etc.) ca urmare a cresterii cererii pentru produsele existente sau pentru lansarea de noi produse;

5. investitii in cercetare i inovatii - care se realizeaza In domeniul cercetarii, dezvoltarii sau
ameliorarea climatului de munca.

Motivul pentru care sunt clasificate astfel investitiile este nivelul diferit de risc la care sunt asociate.

Firmele sunt afectate de incertitudine, prin urmare, de riscuri si pierderi. Surse ale incertitudinii sunt
toate etapele de reproducere. Incertitudinea in afaceri poate oferi profit sau pierdere.

Incertitudinea este situatie in care rezultatele unei decizii nu sunt certe. Ea este sursa a riscului.
Rationalizarea actiunilor si deciziilor manageriale nu constau in evitarea situatiilor de risc si incertitudine, ci
in controlul si a consecintelor lor prin prin reducerea incertitudinii la un nivel optim situatiei.

Deseori termenii risc si incertitudine sunt folositi penttru a exprima acelasi lucru, dar comform
literaturii de specialitate [2], intre ei exista o diferenta semnificativa. In viziunea autorului, deosebirea dintre
risc si incertitudine este datid de faptul ca in cazul riscului se cunoaste probabilitatea fiecarei alternative
posibile, in timp ce in situatiile de incertitudine probabilitatile alternativelor sunt necunoscute.

Starea de certitudine exprima o sigurantd a deciziei, fiind cunoscute fenomenele si factorii economici
de influientd. Din punct de vedere matematic si anume a teoriei probabilitatilor inseamna o probabilitate de
aparitie si evolutie a acelui fenomen economic egala cu 1. In viata social-economica aciasta stare este greu
de intalnit.

Starea de risc este cazul cind probabilitatea aparitiei fenomenului economic este mai mare decat 0, dar
mai mica decat 1.

Starea de incertitudine reprezintd un grup de factori neidentificati sau imprevizibili ca moment de
aparitie i manifestare sau chiar dacé sunt identificati si previzibili sunt foarte instabili, probabilitatea lor
fiind 0.

Relatia dintre tipul investitiei si nivelul riscului este prezentata in Figura 1.1.
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Figura 1. Clasificarea investitiilor si relatia dintre tipul investitiei si nivelul riscului
Sursa: [1]

Investitiile Tn activele reale pot fi, de asemenea, reprezentate sub urmatoarea forma:

1. Investitii independente unele de altele — la alegerea unui proiect investitional nu se exclude si
alegerea altuia.

2. Investitii substituibile - alegerea unui proiect investitional va exclude alegerea altuia. De obicei,
acest lucru se intdmplad atunci cand existd doud modalitati alternative de solutionare a aceleasi
probleme. Acest lucru este important, avand in vedere situatia cind sursele de finantare a investitiilor
sunt limitate.

3. Investitii succesiv legate. Investitiille mari in echipamente si utilaje In general dau nastere la
investitiile ulterioare cu durata de citiva ani, care trebuie luate in considerare atunci cand se ia decizii
de a se investi.

Tipuri de risc
Activitatea investitioanald presupune si risc. In ceea ce priveste riscurile investitionale, ele se
impart in:
1. Riscul de pierdere a profitului ;
2. Riscul scaderii rentabilitatii ;
3. Riscul pierderilor financiare ;
Riscul de pierdere a profitului — este riscul aparitiei pierderii financiare indirecte, ce pot aparea din
cauza neexecutarii unor lucrari sau actiuni (cum ar fi: reutilarea tehnica, extinderea producerii...)
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Tabelul 1. Relatia dintre tipul investitiei si nivelul riscului proiectului si influienta asupra firmei

Tipuri de investitii

Nivelul riscului proiectului

Influenta asupra firmei

1. investitii obligatorii

Minim sau inexistent

Slaba sau inexistenta

2. investitii de inlocuire sau de mentinere- Redus Comparabila cu activitatea
vizeazd firmei

3. investitii de modernizare Mediu Sensibila

4. investitii de dezvoltare Ridicat Importanta

Foarte ridicat

Foarte ridicat

5. investitii strategice

Sursa: [1], adaptat de autor
Riscul scaderii rentabilitatii — este cauzat de micsorarea venitului din dobinzi, dividende, depuneri
bancare si credite. La rindul sau el poate fi de doua feluri:

a) Riscul procentual- sunt pirederi ale investitorilor datoritd micsorarii dividendelor pe actiunile
detinute, a dobinzilor la obligatiuni, certificate si alte hirtii de valoare.
b) Riscul creditar - este pericolul ce apare In urma neachitdrii imprumutului si dobinzii.

Totodata se refera la riscul emitentului hirtiilor de valoare, in cazul neachitarii datoriei. Riscul creditar poate
fi atribuit si la riscurile pierderilor financiare.

Riscul economico-financiar este datorat imprevizibilitatii mersului economic, evolutiei cursului
valutar, a ratei dobanzii, a fiscalitatii si a altor factori, ca rezultat avind urmari de ordin financiar ale riscului
de investitii. Acest lucru se explicd prin faptul cd un proiect de investitii desi produce modificari ale
parametrilor economici ai firmei (cifra de afaceri, costuri, productivitate, etc.) nu poate influienta mersul
economic general in sectorul respectiv, datorita unor factori exogeni pe care nu-i poate midifica (concurenta,
restrictiile legislative, inflatia, etc).

Riscul pierderilor financiare — se clasifica in :

a) Riscul de ruina sau faliment — este datoratd faptului alegerii incorecte a proiectului
investitional, avind urmari ca pierderea totala a capitalului statutar si incapacitatea achitarii datoriilor.

b) Riscul selectiv (lat. selectio — alegere, selectie) — faptul se datoreaza alegerii incorecte a
variantelor de investitii, a hirtiilor de valoare in raport cu alte tipuri din portofoliul investitional.

c) Riscul bursier — reprezintd riscul de pierdere din tranzactii la bursa, fluctuatiile ratei
dobinzii, cursului valutar...

Concluzii

Activitatea investitionald implicd situatii de risc §i incertitudine. Odatd cu modernizarea
echipamentelor, diversificarea activititii ori crearea de noi Intreprinderi creste gradul de risc datorita
expunerii la evenimente deseori imprevizibile ale pietei, furnizorilor, a proceselor tehnologice implimentate
pentru prima data.
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