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Abstract. The analysis of specific investment risks of agrarian and food
sector has been made. On the basis of the executed analysis the investment risks
having the distinctive importance, both for an agriculture, and for the food-
processing industry have been systematized. It has been established, that the
share of each investment risk depends both on a scope, and from concrete
conditions of introduction. The success of investment activity depends in a
greater degree on the size and a direction of risks in corresponding process.
With the purpose of reduction of negative influence of these risks on efficiency of
the enclosed investments in the given branches, including agrarian and food
sector in a complex, meeting mechanisms of stabilization of this process have
been estimated. At a choice of mechanisms of stabilization it is necessary to
consider not only quantitative, but also quality standard of each investment risk
which can arise in a concrete case of investment process.

Evaluarea activitatii economice, inclusiv si a celei investitionale, se
efectueaza prin analiza indicatorilor eficientei economice, a elementelor de baza
ale ramurii si domeniului respectiv. Un element semnificativ in procesul
investitional il constituie posibilitatea aparitiei diferitor riscuri, care pot
conditiona reducerea sau chiar compromiterea alocrii acestor investitii [3, p. 89,
114]. In afara de riscurile generale care sunt caracteristice economiei nationale, in
sectorul agroalimentar mai pot aparea si altele suplimentare, legate de specificul
sectorului. In acest context se cere studierea tuturor factorilor care contribuie la
diminuarea sau sporirea nivelului de influentd a riscului in procesul investitional.

MATERIAL S| METODA

S-au studiat riscurile investitionale specifice sectorului agroalimentar al
Republicii Moldova si s-au stabilit mecanismele de stabilizare a riscurilor in sectorul
investigat.

REZULTATE SI DISCUTII

Este necesar de subliniat cd nu existd activitate investitionald fara risc. Din
aceste considerente se impune necesitatea examinarii nivelul riscului si cauzelor
concrete care pot duce la neindeplinirea sau neeficienta acestei activitati. Este
important de a prevedea, cidt mai concret si precis, situatiile care pot fi
nefavorabile pentru realizarea proiectului investitional si de a depune eforturi
pentru evitarea celor mai complexe din acestea. Prin urmare, studierea riscurilor
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constituie componentul de baza 1n analiza activitatii investitionale.

Riscul investitional reprezinta probabilitatea pierderilor financiare, obtinerea
unui profit mic din investitii sau aparitia unor cheltuieli suplimentare
investitionale.

Din aceste considerente, tindind cont de specificul activitatii legate de
procesul investitional in sectorul agroalimentar, este necesar de a evidentia cele
mai semnificative riscuri investitionale probabile care, Tn mare masura, determina
succesul sau insuccesul acestui proces.

Unul din factorii esentiali de risc investitional din sectorul agroalimentar 1l
constituie majorarea tarifelor de import care contribuie la cresterea preturilor la
resursele importate necesare pentru realizarea proiectului investitional. Referitor
la agriculturd, printre resursele de bazd importate, putem mentiona tehnica
agricola, carburantii, Ingrasamintele minerale, soiurile de plante si rasele de
animale straine etc., al caror pret s-a majorat semnificativ n ultimii ani. Probleme
similare se constatd si In industria alimentara, deoarece utilajul necesar pentru
implementarea unor tehnologii performante este procurat din afara republicii.

Un alt factor de risc investitional frecvent in sectorul agroalimentar il
constituie informatia curentd incompletd s$i inexactd, publicatda de catre
intreprinderile producétoare de utilaje, care nu permite estimarea randamentul ei
in conditiile republicii. Din aceastd cauza, deseori, utilajul achizitionat din
straindtate nu faciliteaza obtinerea acelui volum de produs finit fabricat care a fost
planificat. Astfel, se majoreaza termenul de recuperare a investitiilor alocate in
achizitionarea utilajului strain. Concomitent cu aceasta, includerea in procesul de
productie a acestui utilaj depinde de diferite conditii (resurse energetice,
canalizare, gaze etc.) care trebuie sd fie determinate de cumparator. Datorita lipsei
de informatie necesara privind utilajul achizitionat in cadrul proiectului
investitional, deseori nu se asigurd nivelul adecvat atat de productie, cat si
realizarea proiectului investitional preconizat in domeniul respectiv cu cheltuieli
minime.

Consideram ca printre riscurile investitionale un rol semnificativ este
necesar de a se atribui si aspectelor de conjuncturd a pietei, preturilor si cursului
valutar stabilit la momentul actual. Ele urmeaza a fi luate in consideratie la
intocmirea proiectului investitional in domeniul preconizat. Specificarile sus
mentionate au un rol semnificativ pentru sectorul agroalimentar care este
influentat destul de frecvent de fluctuatiile indicatorilor mentionati.

La elaborarea proiectului investitional, productia din sectorul agroalimentar
poate fi deficitard. Dupa pronosticurile probabile, aceasta va favoriza realizarea
productiei la un pret convenabil care sia acopere consumurile efectuate, iar
intreprinderile si agentii economici din sectorul agroalimentar sd obtind
profiturile scontate. Insi aceste deregliri in asigurarea pietei vor fi semnalate
neapdrat de alti agenti economici, care au tangentd la satisfacerea pietei cu
produse din domeniul sectorului agroalimentar. Ca urmare, la momentul realizarii
proiectului investitional in vederea lansarii procesului de producere a produsului
respectiv, piata va fi deja saturatd cu produsul mentionat, iar pretul de realizare va
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fi cu mult mai redus decat cel preconizat. Astfel, efortul investitional Tn lansarea
produsului mentionat va fi compromis de relatiile economice de piata, care vor
influenta semnificativ asupra aspectelor economice financiare de implementare a
acestui produs. In consecinta, nivelul pretului de realizare va fi mai redus decat
cel preconizat si in rezultat nu se vor obtine profiturile scontate de catre agentii
economici din sectorul agroalimentar, fapt ce se va rasfrange negativ asupra
ramurii In intregime. Aceasta va influenta si asupra eficientei implementarii
investitiilor in domeniul preconizat si respectiv asupra nivelului de atractivitate
pentru eventualii investitorii din tara si din strdinatate. Din aceste considerente, la
elaborarea proiectului investitional pentru lansarea in productie a unui produs
autohton, in special in domeniul sectorului agroalimentar, este necesar de a se tine
cont de consecintele influentei acestor factori, fapt confirmat si de rezultatele
obtinute 1n alte tari cu o economie similara.

Printre riscurile investitionale din sectorul agroalimentar, mai ales in
agricultura, considerdm ca este necesar de a se atribui un loc deosebit celor care
sunt cauzate de instabilitatea conditiilor natural-climaterice si ecologice si efectului
calamitatilor naturale foarte frecvente in republica noastra.

Referitor la conditiile natural-climaterice, se poate de mentionat cd sub
influenta lor nefavorabild pot fi ani cu o productivitate redusd sau complet
compromisa 1n perioada implementérii proiectului investitional preconizat pentru
un anumit produs agricol. Aceasta influenteazd negativ asupra obtinerii
profiturilor scontate in anul dat, gi respectiv va contribui la majorarea termenului
de rambursare a creditului obtinut in acest scop [2, p. 347]. Aceste consecinte sunt
cauzate, dupa parerea noastrd, de conditiile climaterice, care nu pot fi dirijate.
Concomitent cu aceasta, Tn ultimii 10 ani in agriculturd nu se acordd atentia
cuvenita respectarii cerintelor tehnologiilor agricole in conformitate cu conditiile
pedoclimatice existente In zona respectiva.

Pentru agricultura republicii un factor limitativ destul de semnificativ il
constituie si cantitatile insuficiente de precipitatii necesare obtinerii unor productii
inalte la nivelul tarilor europene. Pentru aceasta ce cere compensarea lipsei de apa
prin folosirea sistemelor de irigare. Aplicarea proiectelor investitionale in acest
domeniu va contribui semnificativ la crearea unor conditii stabile in asigurarea cu
apd a culturilor intensive de plante agricole si obtinerea unor productii Tnalte si
stabile de calitate. Ca rezultat, se contribuie atit la ameliorarea indicatorilor de
productie, cat si a celor financiari care, In acest caz, sunt destul de favorabili
pentru acoperirea cheltuielilor de productie si respectiv reducerea termenului de
rambursare a investitiilor alocate in cadrul proiectului implementat in sistemul de
irigare.

O atentie insuficientd se acorda si solutiondrii problemelor ecologice din
sectorul agroalimentar care in mare masura si foarte frecvent compromit obtinerea
rezultatului scontat la lansarea unui produs agricol si respectiv reusita realizarii cu
succes a proiectului investitional din acest domeniu.

Un alt risc investitional care persistd frecvent in sectorul agroalimentar 1l
constituie riscurile de productie si tehnologice care se refera atit la producerea
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materiei prime in agricultura, cat si in industria prelucritoare unde se
industrializeaza si valorifica aceste produse.

Printre cauzele care contribuie la aparitia unor astfel de riscuri
investitionale am mentiona deconectarea frecventd a energiei electrice. Aceasta
are o mare importantd in tehnologia producerii rasadului si legumelor in sere in
perioada rece a anului. In lipsa energiei electrice si caldurii produse de utilajul
electric la temperaturi joase pot pieri partial sau totalmente plantele si legumele.
Pentru lichidarea acestor consecinte nefavorabile sunt necesare surse financiare
suplimentare, care maresc costul produsului (de exemplu, a rasadului, legumelor,
ciupercilor) si reduc substantial profitul de la realizarea lor pe piata.

Printre riscurile investitionale din sectorul agroalimentar necesitd o atentie
deosebita si cele legate de inexactitatea scopurilor si obiectivelor preconizate
pentru a fi implementate in cadrul proiectelor investitionale. Angajatii
intreprinderilor agricole sau agentii economici particulari in multe cazuri sunt
locuitori din sectorul rural amplasat in zona in care se realizeazd proiectul
investitional respectiv. Deseori ei sunt cointeresati nu atit in majorarea salariului,
cat in alte efecte aferente cum ar fi sporirea volumului de realizare a produselor
agricole obtinute pe sectoarele individuale in cazul majordrii numadrului
cumpardtorilor din afara zonei date. Astfel, livrarea produsului obtinut in cadrul
implementarii proiectului investitional poate fi de prisos, necatand la faptul ca are
loc majorarea volumului profiturilor obtinute si corespunzator al remunerarii
angajatilor.

Un alt risc investitional care poate avea tangentd in activitatea din sectorul
agroalimentar il constituie informatia incompletd sau inexactd despre situatia
financiara a intreprinderilor din domeniul respectiv si despre capacitatile de
afaceri a personalului managerial de conducere. Intreprinderea care este in pragul
falimentului, poate fi cointeresata in luarea creditelor nu in scopul realizarii unui
proiect investitional concret, dar pentru achitarea datoriilor acumulate anterior de
la alte activitati.

In afard de riscurile mentionate, in sectorul agroalimentar pot apirea si alte
riscuri care pot crea dificultiti in procesul investitional [1, p. 83]. Insi am
considerat cd meritd evidentiate acelea care persistd in majoritatea tarilor
implicate 1n procesul investitional din acest sector §i au o importantd
semnificativa In succesul sau insuccesul acestei activitati. Concomitent cu aceasta
este necesar de a mentiona cd 1n conditii concrete, influenta unui risc poate fi
majord, iar a altuia — minima. Pentru aceasta se cere de a analiza in prealabil toate
consecintele care ar contribui la aparitia unuia sau a mai multor riscuri la
realizarea proiectului investitional de lansare a unui produs concret.

In baza celor mentionate mai sus, au fost sistematizate riscurile
investitionale care mai creeazd frecvent dificultdti in activitatea investitionald a
agentilor economici din sectorul agroalimentar (figura 1).

Concomitent cu acesta au fost evidentiate mecanismele adecvate de
stabilizare 1n scopul reducerii influentei negative a acestor riscuri asupra
eficientei aplicarii investitiillor in domeniile preconizate, inclusiv si cel
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agroalimetar. Activitatile de stabilizare a riscurilor investitionale se divizeaza in
doud grupe conform metodicii aplicate pe larg in practica internationald [4, c.
276-277], insa este oportun de a tine cont si de specificul si potentialul economic
al sectorului agroalimentar si al tarii in intregime.
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Fig. 1 — Sistematizarea riscurilor investitionale din sectorul agroalimentar si
mecanismelor de stabilizare a lor
Sursa: elaborata de catre autor.

In prima grupi considerim de a fi incluse urmitoarele mecanisme de
stabilizare a riscurilor investitionale prin reducerea nivelului de risc:
Achizitionarea materiei prime §i a materialelor necesare pentru intreaga perioada
planificata de lansare a noului proces tehnologic pina la capacitétile proiectate;
Alegerea riguroasa si competentd din mai multe posibile tehnologii a celei mai
cunoscute §i apreciate pozitiv pe larg in alte tari din punct de vedere economic,
financiar si material care asigurd nu rezultatul maxim (in caz de succes a lansarii
unui anumit produs), dar unul stabil pe o perioadd mai indelungatd; Majorarea
cheltuielilor legate de deservirea tehnica si profilaxia curentd §i permanentd a
utilajului si tehnicii pentru asigurarea unui randament la nivelul cat mai posibil
aproape de cel proiectat de catre producator.

In grupa a doua se propune de a fi incluse urmitoarele mecanisme de
stabilizare a riscurilor investitionale prin distribuirea riscurilor intre
participanti: Implicarea mai activd a companiilor de asigurare in acoperirea
pierderilor probabile ale altor parteneri in caz de calamititi naturale, conditii
climaterice nefavorabile, lipsa de materie primd si alte cazuri stipulate in
activittile de asigurare; acordarea creditului in caz de gaj a bunurilor materiale
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ale beneficiarului reduce riscul din partea bancii creditoare in caz de insucces sau
esec a proiectului investitional planificat; includerea in acordul dintre participanti
a conditiilor de restituire a pierderilor de catre fiecare partener 1in caz de
neindeplinire a obligatiilor asumate; beneficiarul, obtinand creditul sub garantia
statului (guvernului, ministerului, administratiei raionale sau locale) sau sub gajul
bunurilor personale ale actionarilor, practic largeste arealul participantilor la
proiect, care 1si asuma datoria de a restitui creditul in caz de insucces sau esec al
proiectului investitional planificat.

La alegerea mecanismului de stabilizare este necesar de a efectua
preventiv nu numai evaluarea cantitativd, dar si calitativd a fiecarui risc

CONCLUZII

In baza evaludrii politicii investitionale din sectorul agroalimentar al
Republicii Moldova se pot accentua urmatoarele:

» Luéand 1n consideratie specificul activitatii investitionale din sectorul
agroalimentar se cere evidentierea riscurilor investitionale eventuale care, in
mare masuri, determind succesul sau insuccesul acestui proces. In baza analizei
efectuate au fost sistematizate riscurile investitionale de o importantd
semnificativa atat in agricultura, cat si In industria alimentara. Ponderea fiecarui
risc investitional depinde atit de domeniul aplicérii, cat si de conditiile concrete
de implementare a proiectului investitional pentru lansarea unui anumit produs
agricol.

» Succesul activitdtii investitionale depinde in mare masurd de marimea
si directia influentei riscurilor in procesul respectiv. In scopul reducerii influentei
negative a acestor riscuri asupra eficientei aplicarii investitiilor In domeniile
preconizate, inclusiv si cel agroalimetar in intregime, au fost evidentiate
mecanismele adecvate de stabilizare cu specificarea consecintelor. La alegerea
mecanismului de stabilizare este necesar de a efectua preventiv nu numai
evaluarea cantitativa, dar si calitativa a fiecarui risc investitional care poate fi mai
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