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Summary: This paper is a synthesis of research focused on practical
studies using methods of valuation and selection of projects in real estate.
Economic entities must apply modern and effective methodologies for
valuating and selecting projects from the multitude of possible variants.
Explanations and recommendations of such methods are set out in the
content of this paper.

From a practical point of view, a case study was carried out on the
evaluation of projects with identical budgets and equal duration.

Cuvinte cheie: metode de evaluare, ierarhizare a proiectelor, criterii
de risc, criterii comerciale, capital Inghetat pe perioada de implementare
/executie a proiectului, criterii de impact, evaluarea proiectelor cu bugete
si duratad de executie egale.

Introducere:

Problematica evaluarii proiectelor este abordata relativ recent, [1-5].
Cadrul metodologic pentru evaluarea proiectelor si programelor de
cercetare-dezvoltare in Republica Moldova, [1], asa cum se vede din titlu,
se refera la proiecte de cercetare; Accentul in [3] e pus pe proiectele
europene. Evaluarea patrimoniului, care cuprinde activele intangibile si
tangibile, [5], are tangente cu evaluarea proiectelor, fiindcé proiectele fac
parte din activele nemateriale.

Organizatiile moderne, inclusiv antreprenoriale, trebuie sa dispund de
metodologii generice de evaluare a proiectelor, de metode eficace de
selectare a proiectelor din multimea de variante posibile. Resursele
organizatiei sant limitate pentru derularea concomitentd a mai multor
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proiecte. Astfel variantele de proiect necesitd o ierarhizare dupa sisteme de
criterii gen oportunitate/cost ce ar avantaja cel mai mult organizatia.

Prin proiecte se urmareste realizarea obiectivelor strategice ale
organizatiei definite de managementul strategic/TOP. De exemplu, daca
firma are ca obiectiv strategic cresterea cotei de piata, proiectele care aduc
bani mai putini, dar acopera acest obiectiv, vor avea avantaje comparativ
cu proiectele care pe termen scurt au rezultate financiare mai bune dar daca
nu-s relevante pentru acest obiectiv strategic.

Lista de criterii (Deac, 2015) care pot fi considerate atunci cand se ia
decizia de aprobare a proiectelor este vasta:

1. Criterii de risc—care reflecta elementele imprevizibile ale
proiectului:

a) Riscuri tehnice — apar atunci cand proiectul are ca obiectiv dezvoltare
unor tehnologii noi;

b) Riscuri financiare — posibilitatea de a nu recupera in termen
acceptabil investitia in baza proiectului/eficienta joasd sau negativa;

c) Riscuri de calitate — daca prin proiect nu se va obtine calitatea
specificata de client/finantator;

d) Riscuri legale — probabilitatea de aparitie a litigiilor pe durata
desfasurarii proiectului (cu clientii, furnizorii de echipamente etc).

Pentru proiectele de constructii vom adduga riscurile naturale
/climaterice/de extindere sau reducere a perioadei de timp friguros, care
pentru Republica Moldova si Romania, conventional, este 15.11 — 15.03.
Lucrari de constructie, in aceastd perioadd, gen tencuieli, zugraveli
exterioare, etc., nu se recomanda de efectuat.

2. Criterii comerciale:

a) Rata rentabilitatii asteptate;

b) Termenul de recuperare a investitiei;

c) Cota de piata potentiala;

d) Potentialul de a cuceri piata pe termen lung;

e) Investitia initiald etc.

3. Criterii de impact asupra proceselor organizatiei:

a) Necesitatea antrendrii salariatilor;

b) Schimbari in structura fortei de munca;

¢) Schimbari de infrastructurd (largirea spatiilor sau modificarea lor
etc);
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d)Schimbari in procesele de productie, de prestare a serviciilor ca
urmare a implementarii proiectului.

4. Alte criterii:

a) Necesitatea protejarii inventiei,

b) Impact de imagine;

c¢) Corespunderea cu obiectivele strategice ale organizatiei.

Metodele de selectie a proiectelor in baza criteriilor de mai sus si a
genului de date cu care se opereaza se impart in doua categorii:

e Metode numerice — decizia se ia pe baza unei cifre, unui scor
obtinut de proiect in urma evaludrii factorilor considerati (termenul de
recuperare a investitiei, cash-flow-ul actualizat, rata interna de
rentabilitate, valoarea adaugata etc);

e  Metode non-numerice — proiectul este ales din alte considerente
(fiindcd este propus de o persoand importantd In cadrul organizatiei,
acopera o necesitate curentd a organizatiei etc).

Se recomanda utilizarea pe larg a metodelor numerice fiindca prezinta
un grad sporit de obiectivitate si credibilitate.

Selectarea proiectelor incepe cu aplicarea metodelor cele mai simple.
Ulterior, treptat se utilizeazd metode mai complexe. Proiectele care au
cazut la o anumita etapa se pastreaza in arhiva organizatiei. Nu este exclus
faptul ca conditiile economice si de alta natura se vor schimba si proiectele
refuzate anterior sa capete cu totul alte valente si sd devina prioritare.

Metoda de selectie a proiectelor pe baza listei. Este un model simplu
si se utilizeaza la etapa initiald de selectare a proiectelor. Cuprinde un set
de criterii, indicatori si date care servesc pentru formarea parerilor
prealabile despre proiectele inaintate spre evaluare. Este un mijloc de
documentare a opiniilor expertilor si managerilor privind evaluarea
calitativa si obtinerea consensului in cadrul discutiilor, exemplu tab. 1.

Tabelul 1. Exemplu de lista de verificare a proiectelor de caracter tehnic

Proiectul Criteriul = Evaluare C?“tatiVé
Inalta Medie Joasa
Fiabilitate/temeinicitate +
A Sigurantd +
Durabilitate (in timp) +
Fiabilitate +
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B Siguranta +
Durabilitate +
Fiabilitate +
C Sigurantd +
Durabilitate +

Lista de verificare de mai sus permite de a decide ca proiectul C este
net inferior proiectelor A si B. Privind proiectele A si B, s-ar putea
concluziona ca proiectul A are avantaje, fiindca are o fiabilitate/
temeinicitate /fundamentare mai inalti. In practici deseori criteriile de
evaluare au diferitd importantd sau pondere in acoperirea obiectivelor
proiectului. In plus, si evaluarea doar calitativa nu este suficienta pentru a
calcula un scor pentru ierarhizarea proiectelor.

Pentru solutionarea unor astfel de probleme se recomanda modele mai
sofisticate care ar putea mdasura diferentele dintre proiecte calitativ si
cantitativ.

Selectarea proiectelor in baza scorului

Pentru aplicarea metodei se recomanda parcurgerea urmatorilor pasi:

1. Se stabileste lista de criterii;

2. Se atribuie importanta/ponderea fiecdrui criteriu. Poate fi un
coeficient in baza unitatii de importanta (0,1-1,0; 1 % - 100%);

3. Se evalueaza fiecare criteriu in baza unui sistem de puncte (01-10,
001-100 etc.) pe fiecare proiect;

4. Se afld punctajul pe fiecare criteriu si total pe proiect.

Tabelul 2. Selectia proiectelor in baza scorului

Proiectul Criteriul Importanta Puncte Scor

Fiabilitate 3 3 9

A Siguranta 2 3 6
Durabilitate 1 1 1

Total 16

Fiabilitate 3 2 6

B Sigurantd 2 3 6
Durabilitate 1 1 1

Total 13

Sursa: Adaptare dupa (Deac, 2014 si Pinto, 2004)
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Modelul de mai sus permite evaluarea cantitativa a proiectelor. Astfel
avantajul proiectului A privind fiabilitatea este reflectat in marimea
scorului de 9 puncte comparativ cu proiectul B, care la acest criteriu a
acumulat 6 puncte. In total proiectul A a acumulat 16 puncte; Proiectul B
— 13 puncte. Se recomanda elaborarea cu mare atentie a modelelor de
evaluare si selectie a proiectelor in baza scorului. In cazul analizat proiectul
A este mai bun decét proiectul B. Dar nu putem cu siguranta sa sustinem
cé proiectul A este mai bun decat proiectul B cu 23% - (16-13)/13. Fiindca
foarte mult scorul depinde de gradul de corectitudine si precizie al cifrelor.
Selectarea proiectelor cu durata si buget egale este un caz deosebit in
evaluarea proiectelor. Teoretic se afirma ca obiectivele de calitate, cost si
duratd trebuie s fie In echilibru. Proiectele cu bugete si durate mai mici au
prioritate daca se respecta exigentele de calitate. Intre durati si cost pot fi
combinatii diferite.
Se recomanda de a selecta proiectul cu cel mai mic capital inghetat.
Aceastd recomandare este conformd principiilor fundamentale ale
Managementului de proiect, [6].
Studiu de caz privind evaluarea proiectelor cu bugete si durata egale.
Se calculd bugetul proiectului diferentiat pe fiecare unitate de timp si
cumulativ pe durata totald de executie.
Se recomanda varianta de calcul pornind de la:
1. Productivitatea muncii 1000 lei/om*zi;
2. Manopera de 200 om*zi;
3. Bugetul/valoarea de deviz/valoarea investitiei va fi egala cu 200
mii lei (200 om*zi x 1000 lei/om*zi);

4. Necesarul de resurse financiare diferentiat pe unitate de timp grafic
este reflectat in fig. 1, cu concretizarea ca unitatea de masura este,
mii lei.
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Fig.1. Exemplu de planificare a duratei si bugetului unui proiect
cu 6 procese si 2 sectoare
Cumulativ bugetul poate fi reflectat modificand scara pana la 200

mii lei. Aceastd valoare se va obtine 1n ultima zi de executie/implementare
a proiectului, fig. 2.
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Fig.2. Graficul cumulativ al necesarului in resurse financiare
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Suprafata triunghiului ABC este valoarea capitalului inghetat pe
perioada planificata a proiectului. Evident ca pot fi mai multe variante de
planificare:

a) aproximativ uniforma privind consumul de resurse/necesarul in

resurse financiare;

b) )Intensitate/consum mare de resurse in prima jumadtate de
perioada planificatd a proiectului si reducerea necesarului de
resurse financiare Tn a doua jumatate de perioada;

C) c)varianta inversa a functiei B, fig. 3.

e\ e=@umB 5

Fig. 3. Necesarul in resurse financiare pe perioada de implementare a trei
proiecte cu buget si durate de executie egale

Bugetul proiectului C este egal cu bugetul proiectelor B si C. Dar
efectele economice pentru investitor/finantator si executant sunt diferite.
Proiectul C are cel mai mic capital inghetat pe perioada de executie si se
recomanda spre aprobare. Aceastd metoda de evaluare a proiectelor poate
fi utilizatd la evaluarea ofertelor de constructii dar si mai larg in cadrul
evaludrilor formative.

Concluzii:
1. Organizatiile moderne au nevoie de metodologii de evaluare si
selectare a proiectelor fiindca resursele disponibile sunt limitate pentru
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derularea concomitentd a mai multor proiecte;

2. Decizia de aprobare a proiectelor este in functie d e criterii de risc,
comerciale, de impact asupra proceselor si altele;

3. Criteriile numerice au prioritate;

4. Criteriile comerciale, in cazul proiectelor cu bugete si durate egale,
se completeazd cu aprecierea marimii capitalului Inghetat pe perioada
executiei proiectului.
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