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REZUMAT

Gestiunea stocurilor reprezintd o provocare pentru entitatile economice, in general, insd atunci cand
vorbim despre o organizatie cu profil de productie, gestiunea stocurilor este extrem de importanta
pentru performantele intreprinderii. O organizare performantd a procesului de logistica poate genera
competitivitate si valoare pentru intreprindere. Un sistem informatic pentru gestiunea stocurilor
reprezintd o solutie performantd, superioara metodelor utilizate de entitdtile economice din trecut,
precum gestiunea stocurilor in Microsoft Excel. Sistemul informatic de gestiune a stocurilor poate sa
aduca avantaje precum: organizarea mai eficientd a proceSelor legate de stocuri, micsorarea efortului
depus pentru obtinerea informatiilor despre stocuri, majorarea productivitatii sau diminuarea
costurilor.
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1. SISTEMUL INFORMATIONAL SI CONCEPTUL DE SISTEM INFORMATIC

Dezvoltarea sistemelor informatice de gestiune a inceput prin recunoasterea faptului ca
informatia reprezinti o resursa in afaceri, precum resursele materiale, umane sau financiare. in
fiecare zi, in cadrul unei afaceri, sunt utilizate cantitati foarte mari de informatii, Tn mediul
intern al afacerii, de catre persoane aflate la conducere, care iau decizii bazate pe aceste
informatii, si de catre persoanele implicate in activitatile de baza ale organizatiei (personalul
operational). Totodata, un volum considerabil de informatii sunt furnizate catre mediul extern,
actionarilor, clientilor, furnizorilor, creditorilor sau statului (Hall, 2012).

O societate informationala este definita ca fiind o societate a organizatiilor, dar si o societate
bazata pe cunoastere (Drucker, 1992), iar la punctul de intélnire al acestor doua defintii sunt
regasite organizatiile bazate pe cunoastere.

Interesul companiilor din secolul 21 pentru informatii si, mai exact, pentru cunoastere, este
unul dintre principalele elemente care face deosebirea intre acestea si companiile din trecut,
bazate pe autoritate si control. Spre deosebire de companiile din trecut, cele din ziua de astazi
trebuie sa fie capabile sa stocheze, sa organizeze si sd utilizeze informatiile pentru
eficientizarea proceselor din cadrul organizatiei, fie cd vorbim despre asistarea clietilor,
recrutarea personalului, comercializare produselor sau serviciilor. Totodata, companiile trebuie
sa utilizeze cunostintele de care dispun pentru managementul competitiei, pentru previzionarea
activitatilor si pentru a tine pasul cu schimbarile pietei si cu schimbarile din societate. (Jatinder
N. D. Gupta, 2004).

Datele reprezinta fapte, care pot fi procesate prin calcul, editate, prelucrate pentru obtinerea de
informatii, insa nu afecteaza in mod direct actiunile utilizatorului. Pe de alta parte, informatiile
sunt cele care determind un utilizator sa actioneze in conformitate cu informatiile primite (sa
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indeplineasca obiective de afaceri zilnice, sa rezolve conflicte sau sa planifice strategii de
viitor) (Hall, 2012). Cunostintele sunt alcatuite din toate relatiile dintre informatii.

Figura 1. Transformarea datelor

Astfel, tehnologiile trebuie sa asiste profesionalismul managerilor pentru a imbunatati luarea
deciziilor si, mai exact, sa ajute la imbunatatirea performantelor organizatiei, in diverse moduri.
Ca urmare a celor mentionate anterior, organizatiile economice din ziua de astazi considera
necesara integrarea tuturor informatiilor de care au nevoie intr-o baza de date, respectiv, intr-
un depozit de date virtual. Companiile de software dezvolta aplicatii care fac legatura ntre
toate subsistemele existente ce ajuta la afisarea, prelucrarea si transformarea datelor pentru
furnizarea de informatii intr-un mod cat mai eficient (Hall, 2012).

Un sistem informatic reprezinta un set de proceduri prin care sunt colectate, stocate si procesate
date pentru generarea de informatii, pentru a fi distribuite catre utilizatorii acestora. (Hall,
2012).

Din punct de vedere structural, un sistem informatic este format din patru componente:
componenta hardware, componenta software, datele si utilizatorii sistemului. Procesul de
transformare a datelor presupune cinci etape (Mihaescu, 2009):

1) Procesul de colectare a datelor. Datele ce provin din activitatile companiei sunt
transpuse intr-un format digital si stocate in baze de date, astfel incat sa poata fi
prelucrate. Introducerea datelor este realizata de catre utilizator prin intermediul
formularelor ce formeaza interfata cu utilizatorul a sistemului informatic.

Tn cadrul sistemelor informatice performante, procesul de colectare a datelor
este automatizat, astfel incat componenta umana are participatie minima in ceea
ce priveste colectarea datelor.

2) Procesarea datelor pentru obtinerea de informatii are loc in diverse moduri,
consta in efectuarea celor mai variate operatii care privesc si forma si continutul
datelor. Spre exemplu, in cadrul bazelor de date, procesarea datelor are loc in
cadrul interogarilor, utilizand limbajul SQL, ce permite utilizarea unor functii
precum Sum, Count, Min, Max etc. pentru obtinerea de informatii.

3) Transmiterea informatiei are loc prin crearea unor documente in cadrul
sistemului informatic, care sunt mai apoi listate si distribuite catre persoanele
interesate, care au acces la acestea.

4) Memorarea informatiilor obtinute este o functionalitate foarte importanta pentru
un sistem informatic, deoarece reutilizarea informatiei obtinute este un proces
necesar. Memorarea informatiilor joaca un rol foarte important in evaluarea
performantelor acestuia, mai ales din punctul de vedere al duratei de stocare a
informatiei, dar si din punctul de vedere al dimensiunilor informatiei stocate.



5) Functia de control si comanda se refera la toate procedurile prin care se asigura
functionarea corespunzatoare a intregului sistem, fie cd este vorba despre
procesul de introducere a datelor, prelucrarea acestora, transmiterea informatiei
etc.

Pentru efectuarea manuala a tuturor acestor functii, ar fi necesar un efort extrem de ridicat si
ineficient, care ar implica costuri foarte mari pentru o organizatie, mai ales atunci cand aceasta
dispune de o cantitate foarte mare de informatii.

2. SISTEMUL INFORMATIC PENTRU GESTIUNEA STOCURILOR
2.1 Sistemul informatic pentru intreprindere (Enterprise Information System)

Un sistem informatic pentru intreprindere este un sistem informatic care, prin integrarea
acestuia n intreprindere, contribuie la eficientizarea proceselor de business. Acest lucru
presupune stocarea si prelucrarea unor cantitati mari de date, oferirea de informatii de calitate
ridicata si posibilitatea de a fi folosite la toate nivelurile organizationale ale intreprinderii, de
catre mai multi utilizatori din cadrul organizatiei.

Beneficiile principale aduse de un EIS sunt: (Olson, 2010).
1) Comunicarea mai eficienta la nivel de organizatie;
2) Management superior prin transfer electronic de date;

3) Oportunitati de conectare mai eficientd, din punct de vedere social sau pentru suport,
impartasirea resurselor sau a expertizei,

4) Mai mult acces la informatii;
5) Eficienta superioara la nivel de organizatie;
6) Mai multa flexibilitate in ceea ce priveste locul in care sunt realizate task-urile.

7) Diminuarea lucrului cu documentele, reducand numarul de task-uri, cum ar fi completarea
sau fotocopierea documentelor.

2.2 Rolul si avantajele unui sistem informatic pentru gestiunea stocurilor

Odata cu cresterea costurilor energetice n anii 70, companiile au observat necesitatea
eficientizarii proceselor de achizitii de materii prime, materiale consumabile si alte elemente
necesare procesului de productie, a previzionarii si programarii procesului de productie si a
gestiunii stocurilor. Toate aceste aspecte contribuie la diminuarea costurilor materiilor prime,
precum si la corelarea procesului de productie cu procesul de desfacere. In trecut, aceste
activitati generau ineficientd si, in final, pierderi, deoarece procesul de aprovizionare si
programarea productiei nu urmareau in ce masura produsele finite ajungeau la clienti, iar din
dorinta de continuitate a productiei, cresteau intr-un mod ineficient nivelul stocurilor (Ilies,
2006).

Logistica cuprinde planificarea, implementarea si controlul fluxurilor fizice de materiale si
produse finite de la punctele de provenienta ale acestora la punctele de utilizare, astfel incat sa
se realizeze profit si sa fie satisfacute cerintele clientilor (Kotler, 1998).

Logistica reprezinta ,,procesul de gestionare Tintr-o viziune strategicd a operatiilor de
achizitie, miscare si depozitare a materialelor, semifabricatelor si produselor finite, plecand de
la furnizori, traversand intreprinderea si canalele sale de distributie, avand ca obiectiv
maximizarea profitului si rezolvarea prompta a comenzilor clientilor” (Christopher, 1993).



Astfel, pentru o buna gestionare a stocurilor, organizatia trebuie sa gaseasca solutii cu privire
la anumite necesitati legate de urmatoarele aspecte privind logistica:

e cvidenta informatiilor cu privire la produsele organizatiei, conform reglementarilor legale
la care se raporteaza organizatia. Spre exemplu, clasificarea stocurilor organizatiei pe
categorii de stocuri, asa cum sunt prezentate in IAS 2, astfel incat sistemul sd poate furniza
informatii utile pentru departamentul financiar-contabil.

e cvidenta spatiilor de depozitare, a clientilor si a furnizorilor firmei;

e cvidenta costurilor de intrare si iesire ale produselor, conform prevederilor legislative;
evaluarea la intrare a stocurilor se face la cost de achizitie sau cost de productie, se poate
folosi metoda costului standard pentru entitatile cu profil de productie sau metoda pretului
cu amanuntul pentru entitdtile care se ocupa cu comertul cu amanuntul. La iesire, stocurile
sunt evaluate conform metodelor FIFO, LIFO sau CMP. IAS 2 interzice utilizarea LIFO ca
metoda de descarcare din gestiune;

e cvidenta cantitativa a intrarilor si iesirilor de produse. Conform OMFP 1802/2014, evidenta
stocurilor poate fi tinuta din punct de vedere valoric si cantitativ sau doar din punct de vedere
valoric, prin folosirea metodei inventarului permanent, dar si prin folosirea metodei
inventarului intermitent;

¢ cvidenta operatiunilor interne precum consumurile de materiale, productia si transferurile
ntre gestiunt;

¢ evidenta documentelor care stau la baza activitatilor ce tin de produsele firmei;

.....

e coordonarea productiei, distributiei, nivelului stocurilor;
e ofera informatii departamentului financiar-contabil si managementului la nivel operational,

e ofera informatii altor sisteme informationale pentru asistarea deciziilor.

Avantajul principal al unui sistem informatic pentru gestiunea stocurilor este ca acesta poate
sa ofere solutii pentru toate necesitatile prezentate mai sus, intr-un mod foarte eficient.

Cu ajutorul unui sistem informatic pentru gestiunea stocurilor, o entitate economica poate
organiza eficient activitatile de aprovizionare, operatiunile interne si de vanzare, prin furnizarea
de informatii actualizate, in timp real, intr-un mod rapid. Sistemul informatic pentru gestiunea
stocurilor ajutd si la eliminarea valorilor duplicate si a informatiilor incorecte, prin impunerea
de restrictii la nivelul bazei de date si la nivelul interfetei cu utilizatorul.

Tn cazul utilizarii sistemului informatic de catre mai multi utilizatori, din departamente diferite,
in acelasi timp, orice interventie asupra datelor se face de catre un singur utilizator, la un
moment dat, fard sd permita interventia altui utilizator asupra datelor, asigurand o prezentare
actualizatd si corectd a informatiilor.

Utilizarea unui astfel de sistem este usoara, intrucat, datorita interfetei cu utilizatorul, nivelul
de pregatire al utilizatorilor nu trebuie sa fie unul foarte ridicat si nu necesita costuri mari pentru
pregatirea personalului in contextul implementarii sistemului in cadrul unei entitati economice.
Utilizarea unui sistem informatic pentru gestiunea stocurilor elimina necesitatea alocarii unor
resurse financiare, de timp sau bunuri, Tn acelasi timp, sporind productivitatea la nivelul
organizatiei.

Un alt avantaj major al unui sistem informatic este reprezentat de adaptabilitatea la schimbarile
politicilor din cadrul organizatiei (spre exemplu, trecerea la o altd metoda de descarcare din
gestiune a stocurilor) si la schimbarile din cadrele legislative.



Pentru aplicarea conceptelor prezentate anterior, am dezvoltat un sistem informatic, care sa
demonstreze avantajele folosirii unui sistem informatic pentru gestiune stocurilor.

3. DEZVOLTAREA UNUI SISTEM INFORMATIC PENTRU GESTIUNEA
STOCURILOR
3.1 Modulul de gestiune a aprovizionarii

Procesul de aprovizionare a unitatilor comerciale presupune tinerea unei evidente stricte a
stocului de produse existent, a rulajului care are loc, pe categorii de produse si chiar pe produse,
pentru a actiona cu promptitudine la eventualele rupturi de stoc sau supraaglomerari cu marfa.

Figura 2. Modelul BPMN pentru procesul de aprovizionare
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Modelul BPMN realizat in figura 2 este potrivit pentru o organizatie cu profil de productie.
Procesul de aprovizionare incepe odata cu aparitia necesitatii de produse a organizatiel.
Sistemul informatic pentru gestiunea stocurilor trebuie sd furnizeze situatia curentd, din punct
de vedere cantitativ si valoric, actualizata, a stocurilor, astfel incat managementul sa poata
aprecia daca este momentul potrivit pentru achizitia de noi produse.

In functie de decizia managementului, se efectueazi sau nu, comandarea produselor de la
furnizori. In cazul unui raspuns pozitiv, gestionarul intocmeste o comanda de produse, pe care
o trimite furnizorilor care, la randul lor, verifica disponibilitatea stocurilor, iar in cazul unui
rispuns pozitiv, produsele sunt livrate citre organizatie, impreuni cu o facturd. In urma
verificarilor produselor si a receptiondrii acestora, gestionarul emite o notd de intrare receptie.
Sistemul informatic pentru gestiunea stocurilor trebuie sa ofere posibilitatea de a colecta (prin
intermediul interfetei cu utilizatorul) si de a stoca datele (in baza de date) cu privire la



documentele aferente procesului de aprovizionare, date cu privire la furnizori, gestiuni si
produse.

De asemenea, sistemul informatic trebuie sd ofere posibilitatea compararii datelor din
documentele ce trebuie corelate. Astfel, facturile de achizitie trebuie sa fie corelate cu notele
de intrare-receptie si cu comenzile trimise, pentru a se compara cantitatile produselor inscrise
pe factura cu cantitatile de produse receptionate, respectiv, pentru a se compara cantitatile de
produse comandate cu cantitdtile livrate de furnizori. Totodata, sistemul poate compara
preturile cerute de furnizori cu preturile standard ale produselor. Acest lucru ajuta la aprecierea
seriozitatii furnizorilor cu care lucreaza firma si poate influenta deciziile privind fidelizarea
unui anumit furnizor sau renuntarea la serviciile acestuia.

Conform acestor necesitati, am realizat modelul Entitate-Asociere (figura 3) si convertirea
acestuia in modelul relational, pentru crearea bazei de date in Microsoft SQL Server.

Figura 3. Modelul EA pentru modulul de aprovizionari
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3.2 Modulul de gestiune a vanzirilor

Procesul de vanzare in cadrul unitatilor comerciale cu activitate de productie presupune
evidenta stocului de produse existent, pentru informarea clientilor cu privire la disponibilitatea
produselor si pentru a raspunde cu promptitudine la cererile acestora. Modelul BPMN realizat
n figura 4 este unul potrivit pentru o organizatie cu profil de productie.

Sistemul informatic pentru gestiunea stocurilor trebuie sa furnizeze informatii despre situatia
stocurilor la un moment dat, astfel incat sa se poata raspunda in timp util la comenzile clientilor.
Totodata, sistemul informatic trebuie sa furnizeze informatii care sa ajute la identificarea
clientilor principali, pentru fidelizarea acestora.



Figura 4. Modelul BPMN pentru procesul de vanzare
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Procesul de vanzare porneste de la ofertarea produselor organizatiei. In urma introducerii
produselor pe piatd, clientii care au nevoie de acestea efectueazd comenzi. La primirea
comenzilor de la clienti, se verifica disponibilitatea stocurilor. In cazul in care produsele cerute
de clienti sunt indisponibile, se renegociazi comanda primita de la client. In caz contrar, se
confirma comanda clientului si se trece la procesul de livrare a produselor, eliberandu-se facturi
de vanzare, la care sunt atasate avize de expeditie. Sistemul informatic pentru gestiunea
stocurilor trebuie sd ofere posibilitatea de a colecta si stoca date cu privire la documentele
aferente procesului de desfacere, cuprinzand clienti, produse si gestiuni.

De asemenea, aplicatia trebuie sa faca 0 corelatie intre facturile de vanzare, avizele de expeditie
si comenzile primite de la clienti, astfel incat sa se poata observa eficienta cu care organizatia
raspunde cererilor clientilor. Sistemul informatic poate realiza si proceduri de calcul al
preturilor de vanzare sau informatii care pot ajuta la previzionarea vanzarilor viitoare.

Odata cu vanzarea sau consumul produselor, are loc si descarcarea din gestiune a acestora.
In cadrul sistemului, descircarea din gestiune presupune calculul costului bunurilor vandute
sau consumate, pe produse sau categorii de produse, folosind una dintre metodele de evaluare
la iesire a stocurilor — FIFO, LIFO sau CMP, in mod automat. Descarcarea din gestiune se
poate realiza prin implementarea, la nivelul bazei de date, a unor proceduri stocate care sa
realizeze calculul costurilor si afisarea rezultatelor in cadrul interfetei cu utilizatorul.



Figura 5. Modelul EA pentru modulul de vanzare
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Calculul costurilor prin metoda FIFO presupune identificarea primelor intrari ale perioadei de
referinta (luand in considerare si stocul initial), pentru care nu s-a realizat inca descarcarea din
gestiune, in functie de data facturilor de achizitie, si calculul costurilor acestora, in timp ce
calculul prin metoda LIFO presuspune identificarea ultimelor intrari de produse, pentru care
nu s-a realizat inca descarcarea din gestiune si calculul costurilor aferente acestora. Costul se
obtine prin Inmultirea cantitdtilor aferente produselor identificate cu pretul de achizitie
corespondent.

Calculul costurilor prin metoda CMP se poate face global sau dupa fiecare iesire. Metoda
globala presupune calculul CMP la sfarsitul perioadei, raportdnd suma valorilor intrarilor si a
stocului initial, de la inceputul pana la sfarsitul perioadei de referintd, la suma cantitatilor
corespondente acestora.

Metoda CMP dupa fiecare iesire presupune calculul CMP, raportand suma valorilor intrarilor
si a stocului initial, de la nceputul perioadei de referintd pana la data iesirii produselor, la suma
cantitatilor corespondente acestora. La calculul CMP dupa urmatoarea iesire, valoarea stocului
ramas dupa iesirea anterioard (daca este cazul) este calculatd iTnmultind cantitatea rdmasa cu
CMP calculat anterior. La sfarsitul perioadei de referinta, valoarea stocului ramas diferd, Tn
functie de metoda de calcul aleasa (rezultatele metodelor pot fi comparate intre ele), iar aceasta
valoare poate fi utilizata la evaluarea stocurilor Tn bilantul contabil.

Modulul de gestiune a operatiunilor interne

Gestiunea operatiunilor interne presupune evidenta miscarilor produselor n organizatie, mai
exact, evidenta transferurilor stocurilor de la un punct de lucru la altul sau dintr-un depozit in
altul, precum si consumul materialelor in procesele de productie, administratie, intretinere sau
desfacere. Transferurile sunt necesare, spre exemplu, atunci cand exista excendent de stoc de
produse in cadrul unei gestiuni, iar altundeva, in interiorul organizatiei, este nevoie de acele
produse, si sunt efectuate cu acordul managementului.



Evidenta acestor operatiuni este necesara pentru determinarea stocului de produse din fiecare
gestiune si la nivelul intregii organizatii. De asemenea, evidenta consumurilor ajutd la
estimarea necesarului de materiale pentru perioadele urmatoare, stabilirea retetelor de
productie, calculul costurilor de productie etc.

Sistemul informatic pentru gestiunea stocurilor trebuie sa stocheze datele privind produsele,
gestiunile si documentele pentru operatiunile de transfer intre gestiuni si consum de materiale.
De asemenea, sistemul informatic trebuie sa furnizeze informatii despre frecventa transferurilor
Tntre gestiuni (care poate reflecta eficienta activitatii de aprovizionare) sau despre consumul de
materiale, facand diferenta intre consumul de materiale programat si cel efectiv, care reflecta
eficienta activitatii de productie a organizatiei.

Modelul BPMN din figura 6 este potrivit pentru o organizatie cu profil de productie.

Figura 6. Modelul EA pentru modulul de operatiuni interne




Figura 7. Modelul BPMN pentru operatiunile interne
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3.3 Arhitectura aplicatiei pentru gestiunea stocurilor

Arhitectura utilizata pentru dezvoltarea aplicatiei pentru gestiunea stocurilor este una de tip
client-server. Tehnologia de tip client-server reprezinta o structura de software care partajeaza
sarcinile de cerere de servicii si cele de furnizare de servicii in cadrul unei retele de
calculatoare. Arhitectura de tip client-server se bazeaza pe trei componente: logica de
prezentare a datelor, logica de procesare a datelor si cea de stocare a datelor.

Tipul arhitecturii client-server utilizata pentru dezvoltarea aplicatiei de tip client-Server este cel
pe 3 niveluri.

Figura 8. Arhitecturi client-server pe 3 niveluri (three tiers)
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Logica prezentdrii este realizatd de calculatorul client, unde utilizatorul realizeazad cereri de
afisare, de modificare, de stergere sau de modificare a datelor. Interfata cu utilizatorul este
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dezvoltata cu ajutorul mediului de dezvoltare software Microsoft Visual Studio, folosind
limbajul de dezvoltare Visual Basic.NET, si este compusa din formulare de tip windows.
Logica de procesare a datelor se realizeaza prin intermediul nivelului intermediar, realizat cu
ajutorul unui obiect denumit Entity Framework, regasit in Microsoft Visual Studio si care
reprezintd o imagine a bazei de date in interiorul mediului de dezvoltare, si cu ajutorul unei
clase in care sunt definite proceduri si functii care realizeaza in mod automat serviciile cerute
de client.

Logica de stocare a datelor este realizata in cadrul bazei de date, dezvoltata in Microsoft SQL
Server, iar prin intermediul limbajului SQL se raspunde la cererile clientului.

4. CONCLUZII

Tn concluzie, utilizarea unui sistem pentru gestiunea stocurilor aduce foarte multe avantaje unei
organizatii cu profil de productie, precum: organizarea eficientd a procesului de logistica al
organizatiei, sporind astfel competitivitatea acesteia, majorarea productivitatii prin diminuarea
eforturilor depuse pentru o gestiune a stocurilor eficienta, majorarea nivelului de corectitudine
si a eficientei distributiei informatiilor in intreprindere, diminuarea costurilor la nivel de
intreprindere, precum si adaptabilitatea la schimbarile legislative sau organizationale.

Directiile viitoare de cercetare si de dezvoltare a sistemului sunt:

e crearea unor proceduri care sa furnizeze rapoarte cu privire la situatia stocurilor;

e crearea unor proceduri care sa efectueze descarcarea din gestiune a stocurilor;

e adaugarea unor noi functionalitati care sa ajute la stocarea datelor cu privire la retetele de
productie si calculul automat al costurilor de productie;

¢ studiul retururilor produselor de la clienti si adaugarea unor noi functionalitéti care sa ofere
solutii pentru eficientizarea procesului;

cqe i w, e

datele, precum si Tmbunatdtirea aspectului acesteia.
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STUDIU PRIVIND CALITATEA RAPORTARII INTEGRATE

Lungu Galina
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REZUMAT

Schimbarile curente asupra viziunii de raportare financiara au redirectionat atentia primara
asupra dezvoltarii pe termen scurt catre obiective pe termen lung, o afacere transparenta si
sustenabila si bunastarea comunitatii in care activeaza compania. Obiectivul acestei lucrari este
acela de a face un studiu comparativ intre cdteva companii care publica sau cel putin asa numesc
raportul publicat, si anume Raportul Integrat. Pentru atingerea acestui obiectiv, am realizat un
studiu de caz comparativ intre 13 companii care publica un raport integrat. Criteriul de selectie
al acestora a fost ca acestea sad fie cele mai expuse, utilizand motorul de cautare Google si sa isi
desfasoare activitatea si in Romdnia. Majoritatea companiilor nu mai au alte rapoarte anuale
publicate, pe ldnga IR, ceea ce inseamnd cd aceste companii incearcd sa respecte, la intocmirea
rapoartelor, atdt standardele si cadrele impuse, cat si pe cele facultative. Aceasta cercetare este
importanta pentru ca aduce o perspectiva practica recenta asupra IR, deschizand calea
companiilor pentru a prelua si a dezvolta bunele practici ce tin de aceasta, si ofera o perspectiva
de imbunatdtire in privinta raportarii si a tehnologiilor utilizate. Concluziile subliniaza
necesitatea standardelor, asa cum sugereaza si celelalte studii de specialitate. Observam ca
orientarea strategica depdseste un an, confirmand un progres fatda de ceea Cce au constatat alfi
autori si oferind exemple de bune practici pentru companiile care doresc sd se alature unei astfel
de raportari.

Cuvinte-cheie: raportarea nefinanciara, raportarea integrata, studiu de caz comparat

1. INTRODUCERE

Schimbarile curente asupra viziunii de raportare financiara au redirectionat atentia primara asupra
dezvoltarii pe termen scurt catre obiective pe termen lung, o afacere transparenta si sustenabila si
bunastarea comunitatii in care activeaza compania. Aceste schimbari au fost aduse progresiv in
atentie prin: cadrul Triple Bottom Line, Directiva Europeana pentru Transparenta si standardele
GRI. Astfel, s-a format Consiliul International de Raportare Integrata (IIRC) care, in 2013, a emis
un cadru de Raportare Integrata (IR).

La baza IR a stat nevoia de a lua in calcul, in determinarea valorii unei organizatii, si factorii
intangibili si greu de contabilizat, precum: capitalul intelectual, concurenta, securitatea etc. De
asemenea, scopul sau este si evidentierea consecintelor pe termen lung ale deciziilor luate de
companii. Practic, raportul trebuie sa arate modul in care companiile isi gestioneaza toate resursele,
care sunt riscurile, ce masuri se iau, ce impact au toate acestea pe termen scurt, mediu si lung.

Aceasta cercetare este importantd pentru cd aduce o perspectiva practicd recenta asupra IR,

deschizand calea companiilor pentru a prelua si a dezvolta bunele practici ce tin de aceasta, si ofera
o perspectiva de imbunatatire a raportarii si a tehnologiilor utilizate.
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Prima parte a lucrarii prezinta trecerea in revistd a literaturii de specialitate, intr-o maniera
structurata, si metodologia de cercetare a urmatorului capitol, care va prezenta studiul de caz
efectiv pe esantionul ales si rezultatele obtinute, urmat de concluzii si recomandari. La final sunt
prezentate si sursele bibliografice pentru studiul efectuat. Concluziile subliniaza necesitatea
standardelor, asa cum sugereaza si celelalte studii de specialitate; Observam ca orientarea strategica
depaseste un an, confirmand un progres fata de ceea ce au constatat alti autori si oferind exemple
de bune practici pentru companiile care doresc sa se alature unei astfel de raportari.

2. TRECEREA iN REVISTA A LITERATURII DE SPECIALITATE

Raportarea Integrata (IR) este noua provocare cu care se confrunta specialistii in domeniu de cativa
ani. Se doreste Tntocmirea unui raport unic, care sa includa atat informatiile financiare, cat si pe
cele nonfinanciare, acestea fiind interconectate. Totodata, acest raport unic trebuie Sa transpuna
strategia entitatii in rezultate, tindnd cont de pragul de semnificatie si de modul in care au fost
realizate.

Prin trecerea in revista a literaturii legate de aceasta tema, mi-am propus sa aflu in ce masura
studiile de specialitate au ajuns la concluzii similare cu scopul pe care il are Raportarea Integrata,
si anume, acela de a aduce o imagine mai clara despre companie investitorilor, care sa le permita
o evaluare mai buna, care sa aiba drept rezultat reducerea si eficientizarea alocarii capitalului
(IIRC, 2017).

Raportarea Integrata a devenit obligatorie pentru prima data in 2010, pentru companiile cotate la
bursa de valori din Johannesburg, prin raportul King 111, care a pus un mare accent pe IR, pentru
ca societatile din Africa de Sud sa descrie eficient ce anume le afecteaza pozitiv si negativ viata
economica a comunitatii in care isi desfasoara activitatea, in anul respectiv, si pentru a se stabili
metodele prin care compania intentioneaza sa intensifice acele aspecte pozitive si sa elimine sau
sa amelioreze aspectele negative in anul care urmeaza (Demartini et al., 2017).

In 2013, Consiliul International de Raportare Integrati (IIRC) a emis un Cadru Conceptual al
Raportarii Integrate, cadru care a fost un rezultat al implicarii mai multor entitdti, corpuri
profesionale si profesionisti din domeniu (Oprisor, 2015).

Raportarea traditionald are lacune in ceea ce priveste transparenta si comunicarea cu partile
interesate. Acesteia i se aduc critici pentru axarea pe performanta financiara si pe crearea de
valoare doar pe termen scurt, si, de asemenea, pentru centrarea istoricd. Raportarea financiara a
fost criticata si pentru lipsa unor informatii adecvate legate de riscuri si incertitudini. In ceea ce
priveste rapoartele de sustenabilitate, raportul King a identificat cateva lipsuri, si anume ca datele
despre sustenabilitate sunt separate fatd de informatiile financiare si, in general, acestea reflecta o
stare anterioara, nefiind o punte de legatura intre performanta sustenabild si strategia firmei
(Hoque, 2017).
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Figura 1. Schimbérile aduse de Raportarea Integrati
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Sursa: Prelucrare proprie pe baza datelor din Kaya et al. (2014)

Aparent, in majoritatea organizatiilor, departamentul financiar era mai putin implicat in raportarea
integrata. O arie care a fost semnalatd, de mai multe companii, ca avand nevoie de schimbari
semnificative, este aria mecanismelor de dezvoltare, care cuprinde instrumente, indicatori de
performanta si procese care trebuie sa redea procesul de creare a valorii si s dezvolte un sistem
de masurare consecvent. Un element nou a fost extinderea partilor implicate in procesul de
raportare prin echipe multifunctionale (cross-functional teams) si incercarea de indepartare a
structurilor separate si a gandirii izolate (Stubbs et al., 2014).

Au fost identificate sase criterii de masurare a nivelului de Raportare Integrata, in baza primelor
50 de companii listate la bursa din Australia: misiune si strategie, abordarea managementului,
masurarea performantei, managementul riscului, implicarea partilor interesate, modul de
prezentare a raportului catre public (Dragu et al., 2013). Chiar daca Raportarea Integrata este in

curs de dezvoltare, ea pare sa fie inca un mix de rapoarte, mai degraba decat ceva integrat (Aluchna
etal., 2019).

Tendinta generala cu efect pozitiv asupra utilizatorilor Raportarii Integrate este cresterea
conectivitatii informatiilor, o utilizare mai bund a referintelor incrucisate, eficientizarea prin
reprezentari grafice si tabelare (Chersan, 2015). De asemenea, din cauza faptului ca raportarea
integrata nu are o structura standard, creativitatea companiilor care adopta aceasta practica este de
incurajat si de apreciat (Laptes et al., 2016). IR aduce mai multa transparentd in angajamentul
companiilor cétre sustenabilitate, coreland performanta financiara si cea nonfinanciara ntr-un
singur document. Ba mai mult, guvernanta, capitalul financiar, capitalul intelectual, capitalul
social si capitalul de mediu sunt aduse sub acelasi ,,acoperis”. Astfel, scopul primar este acela de
a deveni un instrument de raportare superioara si cu beneficii mai mari. Printre societatile care au
adoptat IR existd o constientizare puternica in legatura cu conceptul de gandire integratd si cu
beneficiile pe care acesta le implica. Acest raport reduce tensiunea din Consiliul de Administratie
in ceea ce priveste prioritizarea partilor interesate, deoarece are in vedere toate aspectele
semnificative din cadrul sustenabilitatii, guvernantei, mediului financiar si social. IR este de folos
pentru: imbunatatirea modelului de afacere, strategia procesului de gandire integrata si sustinerea
ludrii deciziilor (Hoque, 2017).
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In ceea ce priveste teoria rapoartelor integrate, studiul lui Laptes (2016) a observat ci existi un
numar redus de studii despre acest subiect in Roménia (Laptes et al., 2016). La nivelul societatilor
cotate din Romania, a fost facut un studiu de catre Sofian (2016), care a studiat potentialul
societatilor romanesti de a intocmi un Raport Integrat. La momentul studiului, nu au fost gasite
societdti romanesti care sa publice un raport integrat.

3. METODOLOGIA CERCETARII

Obiectivul acestei lucrari este de a face un studiu comparativ intre cateva companii care publica
sau cel putin asa numesc raportul publicat, si anume Raportul Integrat. Nu a fost ales drept criteriu
cotarea obligatorie la bursa a companiilor, si nici dimensiunea sau sectorul de activitate al acestora.
S-a dorit constatarea stadiului actual in ceea ce priveste Raportarea Integratd la entitati diferite
pentru a determina daca, fata de concluziile literaturii de specialitate, au avut loc imbunatatiri,
unde nca persista probleme si ce lacune exista, precum si ce provocari noi apar.

Pentru atingerea acestui obiectiv, am realizat un studiu de caz comparativ intre 13 companii care
publica un raport integrat. Criteriu de selectie al acestora a fost ca acestea sa fie cele mai expuse,
utilizand motorul de cautare Google si sd isi desfasoare activitatea si in Romania.

Concret, s-a urmarit obtinerea de raspunsuri la urmatoarele intrebari:
Care este stadiul actual al raportarii integrate din punct de vedere practic?

e De cand publica companiile aceste rapoarte si dacad acestea sunt cotate?

e (e critici si lacune pot fi aduse IR pentru companiile din studiu?

e Ce elemente noi si care trebuie incurajate au fost gasite?

Tabelul 1. Companiile cu activitate iTn Roménia

(':\Ir; Denumirea companiei Sector de activitate I\g;fi;ge
1 Vos Logistics Beheer B.V. Servicii (Logistica) 2,349
2 | Coca Cola HBC AG Servicii/ Industrial (Imbuteliere si logisticd) 28,884
3 | Aegon N.V. Servicii (Asigurari) 26,543
4 | SAPSE Servicii (IT si Consultanta) 96,498
5 | ACCA Servicii (Educatie) 1,338
6 | Unicredit SpA Servicii (Bancar) 96,348
7 G4S plc Servicii (Paza) 546,000
8 | Hitachi Ltd. Industrial/ Servicii (1T) 307,275
9 Veolia Environnement Industrial (Utilitati) 171,495
10 | Assicurazioni Generali S.p.A. | Servicii (Bancar) 70,734
11 | T. Garanti Bankas1 A.S. Servicii (Bancar) 18,338
12 | Novo Nordisk Industrial (Farmaceutica) 43,202
13 | Danone Industrial (Alimentara) 105,783

Sursa: Prelucrérile autorului
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Importanta acestei cercetdri constd in faptul ca aduce o perspectiva practica recentd asupra IR,
oferind un exemplu pentru companii de a prelua si a dezvolta bunele practici ce tin de aceasta,
precum si o posibilitate de imbunatatire a raportarii si tehnologiilor utilizate (Online Integrated
Report). Totodata, ca si celelalte studii de specialitate din capitolul anterior, aceasta cercetare
subliniaza necesitatea standardelor si a reglementarilor.

4. STUDIUL RAPORTARII INTEGRATE

4.1 Analiza rapoartelor integrate ale companiilor

In prima instanta, raportul companiei Vos Logistics Beheer B.V. nu pare integrat, din moment ce
nu exista conexiuni intre informatiile financiare si cele nonfinanciare. Auditorul si-a exprimat
opinia strict pe rapoartele financiare, iar separat au fost evaluati si indicatorii de performanta (KPI)
nonfinanciari, certificand ca acestia sunt semnificativi si in concordanta cu criteriile de raportare.

Raportul Coca-Cola HBC AG este contine descrierea capitalurilor, modelul de afacere, procesul
de creare al valorii, indicatorii de performanta (KPI), strategia. Este interesant faptul ca sunt
descrise provocarile, apoi masurile luate. De asemenea, sunt prezentate in paralel obiectivele si
realizarile. Societatea 1si prezintd angajamentele pe termen lung (chiar si pentru anul 2025), sunt
descrise eforturile legate de comunitate, angajati, consumatori, clienti, parteneri (furnizori si
angajati).

Aegon N.V. activeaza pe piata furnizarii de asigurari de viatd, pensii si a gestionarii activelor.
Aceasta are un raport destul de lung si putin populat cu grafice si tabele. Raportul Integrat al celor
de la SAP SE are atat o baza istoricd, cat si o baza previzionald, isi prezinta atat strategia, modelul
de afaceri, produsele si serviciile, precum si cercetarea si dezvoltarea acestora, relatiile cu clientii
si capitalul uman; acorda atentie energiei si emisiilor de carbon, se prezintd guvernanta
corporativa, gestionarea riscurilor, precum si oportunitatile si evolutia asteptatd. Perspectivele de
viitor sunt prezentate mai mult narativ decat printr-o modalitate vizuala, insa unele informatii au
referinte interactive.

Raportul celor de la UniCredit SpA s-a adeverit a fi doar pentru informatii nonfinanciare, iar
auditorii au certificat cd informatiile sunt semnificative si in concordantd cu standardele GRI.
Raportul a fost intocmit, de asemenea, tinind cont si de principiile IIRC. Tn raportul examinat,
UniCredit SpA isi prezinta strategia, modelul de afaceri, matricea pragului de semnificatie, Cinci
tipuri de capital din cele sase mentionate de IIRC (lipseste capitalul manufacturier).

ACCA, ca si Unicredit SpA, ignora in mare parte, in acest raport, informatiile financiare. Acesta
are 81 de pagini si este intocmit conform principiilor IIRC. Pe langa acest raport, a fost intocmit
separat un raport consolidat al situatiilor financiare si al guvernantei corporative. Raportul este
foarte general, foloseste tabele si scheme pentru a prezenta procesul de creare a valorii, matricea
pragului de semnificatie si clasamentul principalelor probleme.

Informatiile financiare si nonfinanciare sunt integrate in acelasi raport la G4S plc, insa partea
nonfinanciarad nu este aproape deloc mentionata, nu avem activitati sociale prezentate, nici tipurile
de capital, iar informatiile sunt generale, fara date concrete si verificabile. Hitachi Ltd. isi prezinta
atat misiunea si procesul de creare a valorii, cit si obiectivele pe termen lung (2050) in ceea ce
priveste mediul. Pe langa informatiile financiare, are si o situatie a fluxurilor de trezorerie, dar
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opinia auditorului nu a fost atasata aici. Este descris doar capitalul uman, dintre cele sase tipuri de
capital, iar riscurile sunt prezentate intr-un mod general.

Veolia Environnement nu are integrate informatiile financiare si nonfinanciare. IR are doar 35 de
pagini si este publicat in acest format din 2017. Nu descrie foarte clar care sunt riscurile, nu am
gasit care este strategia, in schimb aceasta este transpusa in obiective la nivelul componentelor
unei Balanced Scorecard. Din cele sase tipuri de capital mentionate de IIRC, aceasta descrie doar
capitalul uman. Nu se mentioneaza intocmirea raportului conform vreunui cadru (GRI, DTR,
IIRC), dar se prezinta niste obiective formulate in baza Obiectivele de Dezvoltare Sustenabila
(SDG) ale Organizatiei Natiunilor Unite.

Listarea Assicurazioni Generali S.p.A nu este mentionata in raport, cu toate ca pe site-ul companiei
gisim aceste informatii. In sectiunea descrierii misiunii si a credrii valorii sunt mentionate toate
cele sase tipuri de capital. Riscurile sunt descrise detaliat.

Capitalurile T. Garanti Bankas1 A.S. sunt descrise atat ca ,,input”, cat si ca valoare creata, iar totul
este prezentat grafic intr-o forma inversa, care porneste de la SDG catre valoarea ce se creeaza
prin atingerea acestora, indicand apoi valoarea ce intrad drept resursa primara in afacere. Relatia cu
partile interesate este adusa in atentie prin prezentarea problemelor considerate de ele ca fiind cele
mai semnificative. Novo Nordisk este un pioner al raportarii integrate, publicand inca din 2004 un
astfel de raport. Dezvoltarea si inovatia au un grad mare de detaliere in raport. In ceea ce priveste
mediul, sunt prezentate resursele, precum si impactul asupra mediului. Raportul este foarte centrat
pe clientii companiei, inovare si cercetarea pentru gasirea unor tratamente superioare.

Danone, in comparatie cu celelalte companii, pune la dispozitia partilor interesate un IR Digital,
adica online: pe site-ul propriu a fost creata o interfata interactiva care imbina filmulete, pagini de
socializare, grafice si tabele, declaratii ale reprezentantilor societtilor. In loc de o pagina scrisa cu
Declaratia Directorului Executiv, gasim un interviu video acordat de acesta. Mai urmeaza cateva
sectiuni interactive cu imagini si scheme, cum ar fi principalele rezultate, membrii Consiliului
Directorilor sau ai echipei de management si principalele obiective ale companiei pe termen lung
(anul 2030). Raportul are sectiuni precum inovatie, proiecte de dezvoltare, campanii de reciclare,
performanta sociala, matrice de prioritati semnificative, riscuri si oportunitati, proiecte sociale si
de mediu importante. Raportul pare foarte ,,aerisit” fard sa incarce prea mult cu detalii sau sa
plictiseasca. Fiecare sectiune care necesitd informatii suplimentare are buton direct pentru a
descirca o anexi suplimentara sau citre o sectiune a paginii web cu mai multe detalii. In partea
interactiva de pe site nu gasim strategia sau situatiile financiare. Se poate descarca un raport anual
separat care contine mai multe informatii, inclusiv cele mentionate anterior.

4.2 Prezentarea rezultatelor obtinute

Ca urmare a faptului cad societatile ACCA, Veolia Environment, Unicredit SpA si Danone nu
intocmesc un raport integrat, intocmind si alte rapoarte, de exemplu pentru situatiile financiare,
chiar daca au un raport pe care il numesc integrat, aceste societati nu vor fi luate in esantionul
comparat.

Astfel, vor fi comparate celelalte noua societiti, examinandu-se continutul acestora si masura n
care contin informatiile recomandate de IIRC.
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Tabelul 2. Societitile din esantionul comparat

. - . Nr. de Standarde Numér

Denumirea companiei Cotarea la bursa o L
pagini sau cadru de raportare de angajati

g(ii Logistics Beheer NUu 80 | GRI 2,349

Coca-Cola HBC AG LSE & ASE 260 | GRI & IIRC 28,884

Aegon N.V. Euronext & NYSE 448 | GRI & l1IRC & IFRS 26,543

SAP SE NYSE & FSE 269 | GRI & IFRS 96,498

G4S plc LSE & CSE 232 | DTR4 (UKLA) 546,000

Hitachi Ltd. JSE 91 | IIRC & IFRS 307,275

Assicurazioni MSE 360 | GRI, 1IRC & IFRS 70,734

Generali S.p.A.

T. Garanti Bankasi IIRC, GRI, SDG &

AS. LSE, ISE, NYSE 628 IFRS 18,338

. IIRC, IFRS &
Novo Nordisk CSE & NYSE 120 AAL000APS(2008) 43,202

Sursa: Prelucrare proprie pe baza datelor din IR, din 2018, ale companiilor

Se poate observa ca cea mai experimentatd companie din esantion in a publica un Raport Integrat
este Novo Nordisk care publicd un raport integrat de 15 ani. De asemenea, aproximativ jumatate
din esantion este relativ novice in a publica acest raport (sub trei ani).

In ceea ce priveste numarul de pagini, acesta nu s-a modificat foarte mult de la primul an de
publicare a raportului fata de anul curent analizat, 2018. Situatia este nefavorabila, avand in vedere
ca cinci din cele noua societdti comparabile au peste 200 de pagini al raportului, iar studiile
recomanda o limita de aproximativ 150 de pagini, pentru ca raportul sa nu oboseasca examinatorul
si sa aduca doar informatii semnificative, concise si clare.

Figura 2. Numiirul de ani de publicare a IR al companiilor selectate

Generali
icredit

0 3 6 9 12 15

Sursa: Prelucrare proprie pe baza datelor din IR.
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I. IR in viziunea societatilor

In ceea ce priveste IR, SAP afirma: ,,Ca si in cazul rapoartelor anterioare, am aplicat principiile
directoare ale 1IRC, dar trebuie sa ne asiguram si de respectarea cerintelor legale, cum ar fi
prevederile referitoare la raportarea financiara din Codul Comercial German, asa cum este detaliat
in Standardul de Contabilitate German — 20, Raportul de Gestiune a Grupului, Tn timp ce
echilibram celelalte standarde de raportare, cum ar fi Standardele GRI ale Consiliului Global
pentru Standardele de Sustenabilitate, cu cadrul IIRC. ... Comitetul Executiv considera ca raportul
integrat este prezentat, in masura posibilitdtii, Tn conformitate cu cadrul IIRC, tinand cont de
restrictiile mentionate mai sus. In cazul in care restrictiile mentionate mai sus vor fi retrase, vom
continua sa ne straduim sa aliniem in continuare acest cadru in rapoartele viitoare.”

.....

Se observa ca SAP face un apel la necesitatea crearii posibilitatii de a fi contabilizate resurse
intangibile precum capitalul uman, cunostintele si abilitatile acestora, baza de clienti si relatiile cu
acestia, capacitatea de a inova, brandul, software-ul dezvoltat intern, precum si organizatia in sine.
Toate acestea, sustin ei, ar creste nivelul de informare de aproximativ patru ori fatd de ce este
contabilizat, iar contabilizarea acestor resurse ar realiza un nivel mai inalt de transparenta si ar crea
posibilitatea de comparatie (atét istorica, pentru a urmari evolutia organizatiei, cat si pentru a putea
fi etalate cu alte companii spre evaluare si considerare pentru investitii) si prezenta tuturor

elementelor semnificative complete.

ACCA declara ca ,,Acesta este cel de-al saptelea raport integrat anual, al patrulea fiind elaborat in
conformitate cu cadrul international IR (publicat de 1IRC in 2013). Este conceput pentru a oferi
cititorilor o perspectivd asupra gandirii strategice pe care o promoveaza ACCA, cuprinzand
strategia, guvernanta, performanta si perspectiva noastra in contextul mediului global”.

Declaratia celor de la Aegon N.V. se gaseste Tn capitolul numit ,,Cum protejam crearea de valoare
pe termen lung”: ,.In calitate de comitet executiv al companiei Aegon, noi suportim raspunderea
finala pentru acest raport si pentru continutul sdu. Acesta este cel de-al optulea raport integrat, dar
pentru prima datd am comasat raportul integrat si cel anual. Suntem bucurosi sa sprijinim IIRC si
GRI in dorinta lor de a oferi o raportare corporativd mai completa si mai relevanta. Informatiile
expuse sunt doar o parte a imaginii. Pentru noi, raportarea integrata vizeaza si intelegerea atat a
factorilor financiari, cat si a celor nefinanciari care afecteaza afacerea noastra si utilizarea acestei
informatii pentru a conduce mai bine procesele decizionale integrate. ”

De asemenea, Aegon N.V. are la final un tabel cu toate principiile 1IRC si cu referinte care indica
paginile in care acestea au fost tratate. Se au In vedere cele sase tipuri de capital, continutul
raportului in ceea ce priveste organizatia si mediul extern, guvernanta, modelul de afacere, riscurile
si oportunitatile, strategia si alocarea resurselor, performanta, perspectivele si baza de intocmire,
precum si principiile pe care le recomanda IIRC.

In 2017, G4S a inceput sa intocmeasca primul IR pe deplin integrat (baza punandu-se inca din
2015). ,Liderii in afaceri si organele de conducere continud sid promoveze gandirea si
managementul integrat Tn practica de afacere si de raportare. G4S a adoptat aceasta gandire de
perspectiva lunga pentru a evidentia abordarea integratd si holistica a grupului asupra
responsabilitatii sociale. Tn lumina succesului din 2017 a raportului anual integrat, care a fost cel
mai recomandat pentru integrarea cea mai eficientd a guvernantei sociale si de mediu (ESG) la
premiile publicului britanic pentru IR si la premiile PwC din 2018 pentru Cresterea increderii
publicului, comisia a ramas de acord ca abordarea raportarii integrate va continua, fiind cea mai
buna practica”.
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Hitachi Ltd. afirmi ci: ,,in intocmirea editiei din 2018 a acestui raport, Hitachi s-a concentrat pe
prezentarea pozitiei noastre de consolidare a valorii corporatiei In timp ce am abordat provocarile
clientilor nostri si a societatii ca in ,,Modelul de creare al valorii”... De asemenea, am identificat
6 obiective din SDG-urile Natiunilor Unite la care contribuim prin activitatile companiei in general
si 5 obiective la a caror realizare contribuim prin strategia afacerii, si in acest mod facem publica
initiativa noastra de a contribui la atingerea SDG-urilor. Pentru intocmirea acestui raport am avut
drept baza de referinta cadrul de raportare integrata a IIRC.”

in declaratia sa, Directorul Executiv, simultan si membru al Consiliului pentru IR, afirma: ,,Garanti
Bank este un partener important al 1IRC, deoarece, fiind printre principalii membri ai retelei de IR
a IIRC, compania adopta principiile raportarii integrate in cadrul propriei afaceri si impartaseste
experienta, inovatiile si abordarile cu ceilalti. Prin acest exemplu putem constientiza organizatiile
din toatd lumea in legaturd cu beneficiile raportarii integrate, care cred cad poate contribui la
stabilitatea financiara si dezvoltarea durabila la nivel international”.

Novo Nordisk, fiind pioner in raportarea integratd, isi mentine angajamentul de a raporta
performanta prin IR in conformitate cu principiile IIRC. ,,In conformitate cu principiul Triple
Bottom Line al Novo Nordisk, situatiile financiare, sociale si de mediu consolidate sunt prezentate
impreuni cu notele aferente. In cadrul fiecirei declaratii financiare, sociale si de mediu, notele
sunt grupate pe sectiuni bazate pe modul in care Novo Nordisk si-a construit afacerea. La inceputul
fiecarei sectiuni exista o introducere care explica legatura dintre obiectivele pe termen lung si
prioritatile companiei si cum se reflecta acest lucru in declaratiile financiare, sociale si de mediu
ale Novo Nordisk. Pentru a asigura transparenta sumelor comunicate, fiecare nota face referinta la
politica contabila relevanta, estimarile contabile esentiale si datele numerice.”

Il. Misiunea si strategia

Toate companiile si-au formulat misiunea si strategiile. Ca misiune, avem, de exemplu, declaratia
companiei Hitachi Ltd.: ,,Misiunea companiei este aceea de a-si aduce aportul pentru societate prin
dezvoltarea unor tehnologii si produse superioare si originale.”

,Ambitia strategicd a Vos Logistics este oferirea unor solutii logistice sustenabile si servicii de
transport.”

Coca-Cola HBC AG declara ca misiunea si strategia lor se axeaza pe ,.cresterea volumului,
concentrarea pe valoare, imbunatatirea eficientei si investirea in afacere.”

Aegon N.V.: , Strategia noastra constd in construirea unor relatii pe viata cu clientii, de a crea
securitate financiara si bunastare pe tot parcursul vietii.”

»La SAP, scopul nostru este sd ajutdm lumea sd functioneze mai bine si sd imbundtitim viata
oamenilor... ne concentram pe solutii de inginerie care sa stimuleze inovarea, sa favorizeze
egalitatea si sa raspandeasca oportunitdti dincolo de granite si culturi.”

G4S plc afirma ca strategia sa Se axeaza pe oameni si valori, clienti si servicii excelente, tehnologie
si inovatie, excelenta operationala si a costului, disciplina financiara si comerciala.

Strategia pentru 2021 a companiei Generali este aceea ,,de a face clientii parteneri pe viata, oferind
solutii inovative si personalizate... de a conduce piata de asigurari europeana pentru persoane
fizice, profesionisti si companii mici si mijlocii.”

In cazul companiei Garanti, strategia este formulati in baza a trei piloni, respectiv clientii, angajatii
si modelul de afacere.
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Novo Nordisk are urmatoarele obiective strategice: oferirea celor mai bune medicamente si solutii
de sprijinire a pacientilor, extinderea accesului liber la ingrijire medicala cu solutii de sprijinire a
pacientilor, construirea unui portofoliu si extinderea in zone adiacente.”

I11. Cele sase tipuri de capital

Dupa cum am precizat anterior, scopul IR este de a descrie cele sase tipuri de capital (financiar,
social si relational, natural, uman, intelectual si manufacturier) precum si modul Tn care compania
produce valoare. Astfel, in rapoartele comparate am urmarit cate dintre cele sase tipuri de capital
au fost descrise, sau cel putin daca au fost mentionate.

Conform 1IRC, capitalul financiar reprezinta fondurile de care dispune organizatia pentru
productia de bunuri sau asigurarea de servicii, obtinut prin datorii, capitaluri proprii sau subventii,
sau generat prin operatiuni sau investitii. Capitalul manufacturier se refera la obiectele fizice
fabricate disponibile organizatiei pentru productia de bunuri sau asigurarea de servicii. Capitalul
intelectual se referd la cunostintele intangibile organizationale. Capitalul uman include
cunostintele oamenilor, experienta, capabilitatile si motivatia acestora de a inova. Capitalul social
si relational sunt reprezentate de institutiile si relatiile din si intre comunitati, partile interesate si
abilitatea de a face publice informatiile pentru a imbunatati starea individuala si comuna. Capitalul
natural include toate resursele si procesele regenerabile si nonregenerabile care furnizeaza bunuri
si servicii pentru sustinerea prosperitatii companiei in trecut, prezent si viitor.

Observam ca aproape toate companiile 1si descriu capitalurile la sectiunea in care isi prezinta
procesul de creare a valorii. Societdtile care au cele mai putine tipuri de capital descrise, adica G4S
si Vos Logistics, nici au declarat ca raportul integrat este conform principiilor IIRC, prin urmare
este de asteptat sa nu respecte toate criteriile selectate. Totusi, Tn cazul companiei Vos Logistics,
aceasta a descris, intr-o anumitd masura, aceste capitaluri. De asemenea, majoritatea companilor
din sectorul serviciilor nu si-au descris capitalul manufacturier.

Tabelul 3. Constatirile in esantionul comparat

Probleme Rapoarte Tiouri de Descrierea

Compania Strategia e Riscurile suplimentare pur modelului
semnificative - capital
publicate de afacere

Vos Logistics
Beheer BV, Da Nu Da Nu 4/6 Nu
Coca-ColaHBC | g Da Da NU 6/6 Da
Aegon N.V. Da Da Da IR 20-F 4/6 Da
SAP SE Da Da pa | RepopulAmMAL )y Da
G4S plc Da Da Da Nu 2/6 Da
Hitachi Ltd. Da Da Da Nu 4/6 Nu
Assicurazioni
Generali S.p.A. Da Da Da Nu 6/6 Nu
T. Garanti
Bankas1 A.S. Da Da Da Nu 5/6 Da
Novo Nordisk Da Da Da Nu 6/6 Da

Sursa: Prelucrare proprie pe baza datelor din IR, din 2018, ale companiilor
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IV. Principiile recomandate de IIRC

Principiile pe care le recomanda IIRC sunt: orientare strategica si viitoare, interconexiunea
informatiilor, relatiile cu partile interesate, pragul de semnificatie, concizia, Increderea si
exhaustivitatea, coerenta si comparabilitatea.

Vos Logistics vorbeste despre pragul de semnificatie si strategie, isi prezintd o matrice de
materialitate intocmitd atat din perspectiva partilor interesate, cat si In viziunea companiei.
Pe langa aceastd matrice, societatea 1si prezinta strategiile, obiectivele si indicatorii de performanta
aferenti, toate fiind grupate pe aproape toate tipurile de capital, si anume: piatd, financiar, angajati,
mediu si societate. Astfel, un nivel de interconexiune al informatiilor existd. Totusi, aceastd
interconexiune nu este comparabila cu celelalte rapoarte din esantionul ales, si nici nu poate fi
evaluat nivelul ei, din moment ce nu existd o sursd pe baza careia sa se faca evaluarea. Contrar
studiilor in domeniu care au constatat o viziune pe termen scurt de pana la un an, rapoartele studiate
au o orientare pe termen lung, mentionand obiective chiar si pentru anul 2030.

Coca-Cola are angajamente chiar si pentru anul 2025. Matricea problemelor cu un grad de
semnificatie ridicat a fost intocmita tinand cont de aspectele importante pentru partile interesate si
pentru mediu si societate, contrar societatii Vos Logistics, la care aceasta, in loc sa fie pe ultimul
loc ca importanta, reprezenta gradul de relevantd pentru companie. In ceea ce priveste riscurile,
acestea au si ele un mod aparte de a fi prezentate. In structura tabelard a acestora, se enumerd mai
intai riscul si stadiul acestuia (adica daca riscul a crescut, este tinut stabil, sau daca a fost redus),
este oferitd o mica descriere a impactului potential pe care il poate avea acesta, cu repercusiuni
asupra companiei, apoi principalele masuri luate si conexiunea cu problemele semnificative.

La capitolul concizie, nu putem spune cad este respectat acest principiu de companiile ale caror
rapoarte depasesc 200 de pagini, adica IR al companiei Coca-Cola, Aegon, SAP, G4S si Garanti.
Chiar daca unele dintre ele au rapoartele bine structurate, pentru a fi cat mai usor de inteles,
numadrul mare de pagini oboseste cititorul si scade nivelul de concizie al raportului.

Un element diferit si foarte util, mai ales la un raport de 448 pagini, este un tabel al referintelor,
pe care l-a inclus in raportul sau compania Aegon. Adica, pentru fiecare standard sau cadru de
raportare, concret: GRI, cadrul I[IRC, Directiva europeana 95/2014 si principiile si obiectivele de
dezvoltare sustenabild a Natiunilor Unite in functiile de principiile si structura sugerata, Aegon
si-a trecut referintele cu subiectul si numarul paginii raportului unde este tratat subiectul respectiv.
Acest lucru faciliteaza examinarea raportului din perspectiva elementelor continute, din punct de
vedere al cadrului IIRC urmarit. In acelasi timp, multe dintre informatii puteau fi structurate mai
schematic, pentru a nu incarca raportul cu prea multe detalii si pentru a scadea ambiguitatea.
Raportul vorbeste despre activitatea companiei, dar nu ofera detalii numerice care sa arate cum se
realizeaza aceasta.

Compania SAP 1si prezinta obiectivele pentru 2018, precum: rezultatele, perspectivele pentru
urmatorul an si ambitiile pentru 2020-2023. Acestea privesc cresterea, profitabilitatea, loialitatea
clientilor si relatiile cu angajatii.

Matricea pragului de semnificatie a celor de la ACCA mi s-a parut foarte bine prezentata. Partile
interesate (clasamentul intern) au evaluat serviciile furnizare de ACCA, iar membrii internationali
(clasamentul extern) si-au exprimat punctul de vedere cu privire la pragul de semnificatie si
strategiile viitoare.
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Am constatat ca toate companiile au o orientare strategica si viziune pe termen lung (de peste un
an), contrar concluziilor unor studii de specialitate. De asemenea, problemele semnificative cu
care se confruntd companiile se pot imparti in: aria de mediu, referindu-ne la reciclare si
administrarea resurselor naturale (Coca-Cola, Novo Nordisk), aria performantei financiare (\Vos
Logistics), aria tehnologiei informatiei, respectiv digitalizare si securitatea datelor (Aegon, Vos
Logistics), siguranta si sanatatea angajatilor (Vos Logistics, G4S), etica, care se refera la
coruptia si luarea de mita (G4S), managementul companiei (Generali, Garanti).

Am constatat cd, in ceea ce priveste matricea problemelor semnificative, aceasta este construitd in
functie de importanta pentru partile interesate si societate si mediu sau pentru partile interesate si
compania in sine (Garanti). Matricea prezinta intre 15 la 20 de probleme semnificative.

5. CONCLUZII SI RECOMANDARI

In ceea ce priveste comparabilitatea rapoartelor, aceasta este mai greu de realizat, deoarece
companiile activeaza in sectoare diferite si, respectiv, au un mod diferit de abordare al raportarii,
si pentru cd [IRC incd nu a pus la dispozitia utilizatorilor un set de standarde. Astfel, fiecare
companie si-a intocmit IR dupa considerentele proprii si la nivelul de creativitate ales. Tn schimb,
am reusit sa identific niste principii recomandate de IIRC si sd examinez masura in care companiile
alese le respectd, fie ca aceste companii sunt cotate sau nu, sau ca isi realizeaza IR utilizand aceste
principii sau nu. Totusi, chiar daca o companie intocmeste sau nu raportul conform cadrului 1IRC,
aceasta Tnca are lacune in a-si intocmi raportul in totalitate conform cu acesta.

Avand in vedere caracterul obligatoriu al unor burse, la care sunt cotate companiile, de a cere
companiilor listate sd utilizeze anumite standarde de intocmire a rapoartelor si, in plus,
imposibilitatea auditorilor de a-si exprima o opinie generala in legatura cu intregul raport integrat,
se observa o Incercare a companiilor de a multumi toate partile interesate, dar si imposibilitatea de
a se conforma in totalitate doar cadrului IIRC.

Majoritatea companiilor nu mai au alte rapoarte anuale publicate pe 14nga IR, ceea ce Inseamna ca
aceste companii incearca sa imbine, la Tntocmirea rapoartelor, atat standardele si cadrele impuse,
cat si pe cele facultative. Dacd as avea ocazia de a Intocmi un raport integrat, m-as inspira din
urmatoarele elemente exemplare ale rapoartelor studiate:

e tabela de referinte cu elementele cadrelor si standardelor de raportare a celor de la Aegon;
e crearea lanturilor de cauza-efect realizata de SAP;

o multitudinea exemplelor concrete, atdt numerice, cat si descrise, a celor de la Coca-Cola;

e matricea pragului de semnificatie din raportul companiei ACCA;

e mentinerea relatiilor cu partile interesate, mai ales cu mediul academic, cum face Generali;

e solicitarea exprimarii unei opinii independente asupra informatiilor nonfinanciare, precum
Hitachi si Novo Nordisk.

O limitare a studiului o reprezintd numarul redus al rapoartelor incluse in esantion.
De asemenea, companiile aplica diverse cadre si standarde de raportare pentru rapoartele integrate,
iar incercarea acestora de a se alinia la toate creeaza, In unele cazuri, ambiguitate si lipsa de
concizie (Garanti). In acelasi timp, studiul meu s-a concentrat pe cadrul IIRC, respectiv principiile
si elementele de continut pe care IIRC le recomanda. Bineinteles ca am Incercat sa gasesc aceste
elemente si in rapoartele integrate care nu aplica cadrul mentionat mai devreme, pentru a vedea
potentialul acestora de a se aldtura acestui mod de raportare, care sunt elementele exemplare si
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utile pe care le-ar putea folosi in continuare in cazul adoptarii cadrului IIRC si, comparativ, stadiul
actual al altor cadre de raportare integrata si de prezentare a informatiilor nonfinanciare.

Acest studiu este o constatare a stadiului actual al IR, menit sa largeasca viziunea de raportare, sa
prezinte maniera de raportare, dar si lacunele si, unde este cazul, chiar criticile. Constientizarea
importantei aspectelor nonfinanciare, care oferd o viziune pe termen lung, si construirea unei
comunitati sustenabile au reprezentat motorul pentru un astfel de studiu.

Subiectul poate fi in continuare abordat, pentru a se studia echilibrul obiectivitatii, gradul de
concizie, interconexiunea informatiilor, precum si alte aspecte care pot fi obiectul unor studii
viitoare demne de incurajat.
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REZUMAT

In Uniunea Europeand existd cu aproximatie 23 de milioane de intreprinderi mici si mijlocii. Tindnd
cont de faptul ca intregul set de Standarde Internationale este dificil si poate fi considerat costisitor si
inutil de catre microintreprinderi sau intreprinderi mici, IASB s-a gandit, incd din anul 2001, sd
implementeaze un standard special pentru IMM-uri. Astfel, in anul 2009, dupa o perioada de dezbateri
care a durat 5 ani, a fost emisa varianta finala a IFRS pentru IMM-uri. Avind in vedere importanta
IMM-urilor si utilizarea IFRS pentru IMM-uri in multe tari, obiectivul principal al acestui studiu este
acela de a analiza daca exista sau nu o relatie intre factorii macroeconomici si adoptarea IFRS pentru
IMM-uri. Aceasta cercetare poate raspunde la intrebarea: de ce o tard adopta IFRS pentru IMM-uri?
Multi specialisti considera ca factorii macroeconomici pot sa afecteze, dar sa si explice practicile
contabile. Dintre acesti factori, mentionam: stadiul dezvoltdrii economice, sistemul politic, sistemul
financiar, sistemul educational, sistemul juridic etc. In studiul de fatd se va realiza o cercetare, pe baza
unui model de regresie, pentru un esantion format dintr-un numdar de 51 de tari care aplica sau nu IFRS
pentru IMM-uri. Ipotezele supuse validarii au la baza patru factori, respectiv: existenta sau nu a unui
sistem national de contabilitate pentru IMM, sistemul juridic, familiaritatea cu IFRS, precum si relatia
dintre standardele contabile si regulile fiscale. Cercetarea efectuatd porneste de la premiza ca sunt mai
dispuse sa adopte IFRS pentru IMM-uri tarile care nu au un set de standarde nationale de contabilitate
pentru IMM-uri, tarile care sunt mai familiarizate cu aplicarea standardelor IASB, au un sistem juridic
comun si in care relatia dintre contabilitate si fiscalitate este una slabd.

1. INTRODUCERE

IMM-urile reprezinta aproximativ 99% din intreprinderile europene. Acestea ofera doua treimi
din locurile de munca din Uniune, respectiv un procentaj de peste 66%. In literatura de
specialitate, la nivel global, intdlnim mai multe acronime folosite pentru categoria de
intreprinderi micro, mici si mijlocii. Spre exemplu: SMEs (engl. Small & Medium sized
Entities) este termenul cel mai des folosit de catre organismele europene si este corespondentul
acronimului IMM folosit Tn Romania, si anume ,,Tntreprinderi mici si mijlocii”. Un alt acronim
regasit in literatura este SMBs (engl. Small & Medium sized Bussiness), folosit Tn special in
S.U.A.

Problema armonizarii raportarii financiare a IMM-urilor a devenit, cu trecerea timpului, tot mai
importanta, lucru demonstrat, Tn principal, de efortul de a emite un standard international de
contabilitate care se adreseaza In mod special intreprinderilor mici si mijlocii.

Pentru ca nevoile intreprinderilor mici si mijlocii (IMM-uri) sd fie satisfacute, si pentru a
intelege atat impactul pe care acestea 1l au asupra dezvoltarii si sustinerii unei natiuni, cat si
necesitatea de a le face sa prezinte o situatie financiara calitativa, Consiliul Standardelor
Internationale de Contabilitate (IASB) a elaborat, in anul 2009, Standardele Internationale
pentru Raportare Financiard adresate special Intreprinderilor Mici si Mijlocii (IFRS pentru
IMM).
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Adoptarea Standardelor Internationale privind Raportarea Financiard pentru intreprinderile
mijlocii si mici a fost considerata, de diverse natiuni ale lumii, ca punct de referinta pentru
raportarea financiara a IMM-urilor. Dar, cu toate acestea, exista si sceptici, din randul multor
tari, precum si din randul cercetatorilor, care sustin ca adoptarea IFRS pentru IMM-uri nu
imbunatateste raportarea financiara a acestor entitati, deoarece fiecare economie are factori
specifici si unici legati de raportarea financiara.

Standardele IFRS complete sunt utilizate in mod obligatoriu de catre companiile cotate la bursa
din majoritatea statelor membre UE. Acest lucru se datoreaza faptului ca utilizatorii situatiilor
financiare ale acestor companii pot sa fie din tari diferite, cu norme contabile diferite, drept
urmare ei trebuie sa ,,vorbeasci aceeasi limba”. Insa, in prezent, exista si multe IMM-uri care
au investitori straini care si-au exprimat nemultumirea legatdi de normele nationale,
considerand cd este necesar sa se treaca la raportare in conformitate cu standardele
internationale. In momentul de fata, sunt tot mai multe tari care au decis si aplice IFRS pentru
0 parte sau chiar pentru toate companiile nelistate.

Tn acest studiu au fost utilizate cu preponderentd metodologiile de cercetare cantitativa. Au fost
dezvoltate concepte si a fost elaborat un model teoretic, cu ajutorul caruia au fost masurate
anumite corelatii intre variabilele modelului de regresie; au fost efectuate analize descriptive si
analize de frecventa. Pentru elaborarea lucrarii de fata, au fost analizate reglementari nationale,
directive europene, standarde internationale, precum si articole si studii efectuate pe tema IFRS
pentru IMM-uri.

2. LITERATURA DE SPECIALITATE

Standardul IFRS pentru IMM-uri a starnit reactii diferite in randul specialistilor din Romania,
acestia impartindu-se in doud categorii: cei care considerd ca emiterea acestui standard este un
lucru benefic pentru intreprinderile mici si mijlocii, $i cei care contrazic utilitatea acestuia.

Raportarea financiara intr-un cadru unic, la nivelul Uniunii Europene, este un pas important
pentru comparabilitate la nivelul UE. Standardele IFRS complete sunt utilizate in mod
obligatoriu de citre companiile cotate la bursa, incepand cu anul 2005. Insa, in ceea ce priveste
IMM-urile din tarile europene, cu toate ca ele sunt considerate o parte foarte importanta din
economie, raportarea financiara a acestor companii difera de la o tard membri la alta. Tn urma
unui studiu efectuat in anul 2008 de o intreprindere internationala specializata in servicii de
audit, contabilitate, servicii fiscale si consultantd, s-a concluzionat cd majoritatea
IMM-urilor din Europa sustin adoptarea unui set comun de standarde de contabilitate
(optionale sau obligatorii).

Laptes & Popa (2009), in urma unui studiu empiric bazat pe chestionar, au analizat
oportunitatea trecerii la IFRS pentru IMM in Romania, iar dezavantajele identificate au fost:

— existd un numar destul de mic de specialisti capabili sd Inteleaga si sa aplice IFRS pentru
IMM-uri;

— criza economica a afectat, Th acea perioada, multe IMM-uri, care au fost nevoite sa isi
Tnceteze activitatea;

— In Roménia, majoritatea IMM-urilor au un numar redus de angajati, iar IFRS pentru
IMM -uri se adreseaza intreprinderilor cu un numar mediu de 50 de angajati.
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Neag et. al. (2009) afirma ca IFRS pentru IMM-uri poate reprezenta un beneficiu la nivel
national, deoarece tarile care adopta acest standard nu mai sunt nevoite sa emita si s mentina
actualele standardele nationale, drept urmare costurile nationale s-ar diminua. Concluzia la care
au ajuns acestia este aceea ca IFRS pentru IMM-uri poate fi, totusi, considerat prea complex
pentru microentitati.

Briciu et. al. (2009) au constatat ca standardele pentru intocmirea situatiilor de natura financiara
trebuie sd raspunda nevoilor utilizatorilor. Printre acesti utilizatori se regasesc si managerii,
insa IMM-urile au nevoie de situatii financiare simplificate, in comparatie cu situatiile
financiare ale societatilor mari. lacob & Simionescu au abordat tema IFRS pentru
IMM-uri analizand necesitatea transparentei informatiei in ceea ce priveste performanta
IMM-urilor. Potrivit acestora, in Roménia exista multe intreprinderi mici si mijlocii care au
mai multi investitori strdini decat romani. In aceste situatii, comparabilitatea international,
relevanta, precum si transparenta rapoartelor financiare sunt cele mai importante aspecte.
Investitorii straini aflati in Romania si-au exprimat adesea nemulfumirea legatd de relevanta
rapoartelor financiare intocmite in conformitate cu normele contabile nationale, considerand
ca este necesar sa se treaca la raportare in conformitate cu standardele internationale.

Albu & Albu (2010) au analizat aspectele privind posibila implementare a IFRS pentru
IMM-uri in Romania. Acestia sustin ca adoptarea IFRS pentru IMM-uri este inevitabila, atat
timp cat la nivel national nu pot fi emise standarde care sa fie la un nivel calitativ cel putin egal
cu cel international. Jerman & Ivankovic (2011) au analizat evolutia standardelor financiare
pentru IMM-uri. Concluzia la care au ajuns acestia este aceea ca standardul nu faciliteaza
raportarea financiara a IMM-urilor si este redundanta pentru cele mai mici entitati, insa doar
cercetarile viitoare vor arata daca beneficiile standardului vor fi mai mari decat vor fi costurile.
Girbina et. al. (2011) au analizat care pot fi implicatiile aplicarii IFRS pentru IMM-uri n
Romania asupra profitului impozabil si distribuibil. Acestia au ajuns la concluzia ca aplicarea
standarului IFRS pentru IMM-uri va avea un impact asupra profitului impozabil si a celui
distribuibil. IFRS pentru IMM-uri se concentreaza, in principiu, mai mult pe pozitia financiara
a unei companii, decat pe performanta sa istorica. Aceasta intra in contradictie cu principiile
fiscale, care impun calcularea bazei de impozitare tinandu-se cont de rezultatele anterioare.

3. METODOLOGIA DE CERCETARE

Aceasta parte a lucrarii se bazeaza pe o cercetare cantitativa, reprezentata de investigarea celor
patru variabile independente, utilizate Tn studiul de caz cu scopul de a testa ipotezele si de a
gasi raspunsuri la urmatoarele Tntrebari:

1. Existenta unor standarde nationale de contabilitate poate influenta adoptarea standardului
IFRS pentru IMM-uri la nivelul unei tari?

2. Adoptarea standardului IFRS complet poate influenta adoptarea standardului IFRS pentru
IMM-uri la nivelul unei tari?

3. Poate sistemul juridic dintr-o tara sa influenteze adoptarea standardului IFRS pentru
IMM-uri?

4. Relatia dintre fiscalitate si contabilitate poate sa influenteze adoptarea standardului IFRS
pentru IMM-uri?

Tn studiul de fata a fost ales un esantion format dintr-un numar de 51 de tari care aplica sau nu
IFRS pentru IMM-uri. Factorii pe care 1i vom analiza sunt: sistemul juridic, familiaritatea cu
IFRS, precum si relatia dintre standardele contabile si regulile fiscale.
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3.1. Ipotezele studiului

Pentru a aborda diferitele ipoteze care ar putea explica adoptarea IFRS pentru IMM-uri, va fi
elaborata si investigata o variabila dependenta fatd de patru variabile independente.

Variabila dependenta este reprezentata de adoptarea IFRS pentru IMM-uri, in timp ce
variabilele independente sunt: existenta standardelor nationale de contabilitate, aplicarea
standardelor IFRS complete, sistemul juridic si legatura dintre contabilitate si fiscalitate.

Standarde nationale de contabilitate - FACTORUL 1

Standardul IFRS pentru IMM-uri a fost emis de catre IASB cu scopul de a ajuta tarile care
doreau o versiune simplificata a referentialului IFRS complet; in principal, este vorba despre
acele state care nu au un standard de contabilitate propriu, national, pentru intreprinderile mici
si mijlocii. Referentialul complet era si este considerat prea complex pentru astfel de societati,
ele puténd totusi sa adopte IFRS pentru IMM-uri evitand costurile necesare pentru dezvoltarea
unor standarde nationale.

Se poate presupune ca tarile care nu au un standard de contabilitate national sunt mult mai
tentate sa adopte IFRS pentru IMM-uri decét tarile care dispun de propriul standard pentru
intreprinderile mici si mijlocii. Se poate, astfel, construi prima ipoteza:

H1: Este mult mai probabil ca tarile care nu au un standard de contablitate propriu sa adopte
standarul IFRS pentru IMM-uri.

Ne asteptam la o influenta negativa asupra adoptarii IFRS pentru IMM-uri.

Aplicarea IFRS complete - FACTORUL 2

Chiar daca standardul IFRS pentru IMM-uri reprezinta o simplificare a standardelor IFRS
complete, el poate sa fie destul de complex pentru IMM-uri. Din aceasta cauza, se poate spune
ca este mult mai usor pentru tarile care adopta deja standardele complete sa adopte si IFRS
pentru IMM-uri. Aici avem exemplul tarilor precum Malaezia, Chile si Uruguay care aplica
standardele IFRS pentru societatile care sunt cotate la bursa si, de asemenea, aplica si
standardul IFRS pentru IMM-uri. La polul opus, avem tari precum Bolivia, China, Egipt, India
si Japonia care nu aplica nici standardele complete, nici IFRS pentru IMM-uri. Prin urmare,
putem afirma ca este putin probabil ca tarile care nu sunt familiarizate si nu aplica standardele
complete, sa aplice IFRS pentru IMM-uri. Rezulta, astfel, a doua ipoteza:

H2: Este mult mai probabil ca tarile care adopa IFRS-urile complete sa adopte si IFRS pentru
IMM-uri.

Ne asteptam la o influenta pozitiva.

Sistemul juridic - FACTORUL 3

Apartenenta la un anumit grup de tari poate sa influenteze sistemul contabil. Tn studiul de fata,
facem referire la doua categorii de tari: cele care aplica sistemul de drept civil, pe de-o parte,
sl cele care aplica sistemul de drept jurisprudential (comun), pe de alta parte. Dreptul
jurisprundential mai este cunoscut si sub numele de drept comun (engl. common law) si se
bazeaza pe jurisprudenta instantelor judecatoresti. Astfel, judecatorii iau decizia, n cadrul unui
proces, bazandu-se pe deciziile luate in procesele asemanatoare din trecut, iar aceasta decizie
va influenta, la randul ei, viitoarele procese. Acest tip de sistem juridic este prezent in sistemele
de drept anglo-saxon (de exemplu, Marea Britanie si fostele colonii, precum: Statele Unite ale
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Americii, Canada, Australia si India). In aceste tari, principalii utilizatori ai situatiilor
financiare sunt considerati investitorii si creditorii, iar statul nu este un utilizator privilegiat.

Diferenta majora dintre dreptul civil si cel comun este reprezentata de faptul ca dreptul civil nu
se bazeaza pe deciziile luate anterior, insa poate sa nu fie etic ca aceeasi problema sa fie
solutionata diferit.

Caexemple de tari care aplica dreptul civil, amintim: China, Japonia, Spania, precum si Franta.
Principalii utilizatori ai situatiilor financiare din aceste tari sunt creditorii (reprezentati in
special de banci) si statul.

Referentialul IFRS este rezultatul dreptului comun, lucru care poate influenta adoptarea IFRS.
Astfel, cea de-a treia ipoteza este:

H3: Este mult mai probabil ca tarile care aplica sistemul de drept jurisprudential sa adopte
standardele IFRS pentru IMM-uri.

Ne asteptam la o influenta pozitiva asupra adoptarii IFRS pentru IMM-uri.

Relatia dintre fiscalitate si contabilitate —- FACTORUL 4

Tn majoritatea tarilor, autoritatile fiscale sunt considerate principalul utilizator al situatiilor
financiare intocmite de IMM-uri.

Scopul principal al IFRS pentru IMM-uri nu este acela de a satisface nevoile pe care le au
autoritatile fiscale. Exista tari n care intreprinderile mici si cele mijlocii trebuie sa respecte
anumite reguli de ordin fiscal Tn raportarea financiara, astfel ca adoptarea standardelor IFRS
complete ar reprezenta o povara pentru aceste societati.

Tn urma unor studii efectuate de-a lungul timpului, s-a demonstrat ca legatura stransa dintre
fiscalitate si contabilitate poate influenta Tn mod negativ aplicarea standardelor IFRS. De aici
rezulta si a patra ipoteza:

H4: Este mai putin probabil ca tarile unde legatura dintre contabilitate si fiscalitate este
puternica sa adopte IFRS pentru IMM-uri.
Ne asteptam la o influenta negativa asupra adoptarii IFRS pentru IMM-uri.

3.2. Esantionul

Esantionul este alcatuit din 51 de tari, distribuite pe patru continente, pentru care toate
informatiile necesare studiului sunt pe deplin disponibile. Esantionul este Tmpartit Tn doua

grupe:
e 30 de tari care au adoptat IFRS pentru IMM-uri;

e 21 de tari care nu au adoptat IFRS pentru IMM-uri la data cercetarii.

Tn cele doua tabele care urmeaza este prezentata lista tarilor care aplica si a celor care nu aplica
IFRS pentru IMM-uri.
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Tabelul 1. Tarile care au adoptat IFRS pentru IMM-uri

ASIA AMERICA AFRICA EUROPA
Armenia Chile Nigeria Regatul Unit
Azerbaidjan Columbia Kenya Elvetia
Bahrain Ecuador Madagascar Ucraina
Israel Jamaica Botswana Irlanda
Pakistan Venezuela Uganda Serbia
Malaysia Peru Ghana
lordania Panama
Georgia Barbados
Uruguay
Honduras
Jamaica
Sursa: https://www.ifrs.org/ — prelucrari proprii
Tabelul 2. Tarile care nu au adoptat IFRS pentru IMM-uri
ASIA AMERICA AFRICA EUROPA
China Bolivia Egipt Romania
Mongolia Mexic Belgia
Rusia Spania
Japonia Cipru
India Malta
Vietnam Italia
Thailanda Franta
Danemarca
Grecia
Croatia
Ungaria

Sursa: https://www.ifrs.org/ — prelucriri proprii

32



https://www.ifrs.org/
https://www.ifrs.org/

Figura 1. Repartizarea continentali a tarilor care au adoptat si a celor care nu au adoptat IFRS
pentru IMM-uri

TARILE CARE APLICA IFRS PENTRU IMM-URI

W Asia America M Africa BEuropa

TARILE CARE NU APLICA IFRS PENTRU IMM-URI

W Asia America M Africa MEuropa

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Se poate observa ca cel mai mare procentaj al tarilor care aplica IFRS pentru IMM-uri din
esantionul ales 1l are America (36%), urmat de tarile din Asia (27%), Africa (20%) si Europa
(17%). Tn randul celor care nu aplica IFRS pentru IMM-uri, Europa este pe primul loc, cu un
procentaj de 52%, urmata de Asia (33%), America (10%) si Africa (5%).

3.3. Prezentarea variabilelor

Pentru a testa cele patru ipoteze, am ales o variabila dependenta care poate fi influentata de
cele patru variabile independente. In cele doud tabele de mai jos am prezentat variabilele,
acronimul utilizat pe parcursul analizei, metoda de masurare a acestora, dar si sursa colectarii
datelor.
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Variabila dependenta:

Acronim Numele variabilei Masurare

IFRS pentru IMM-uri IFRS pentru IMM-uri 1 daca tara aplica IFRS pentru IMM-uri
si 0n caz contrar

Variabilele independente:

Acronim Numele variabilei Masurare Sursa
existenta 1 daca tara are
SNC standardelor standarde nationale de https://www.ifrs.org/
nationale de contabilitate
contabilitate si 0 in caz contrar
aplicarea 1 daca tara aplica IFRS ) .
IFRSc standardelor IFRS complete hittps: /A, frs.org/
complete si 0 in caz contrar
1 daca tara aplica
SJ sistemul juridic sistemul jurisprudential https://www.cia.gov/

si 0 in caz contrar

1 daca venitul impozabil
se bazeaza pe venitul
contabil
si 0 1n caz contrar

legatura dintre
CF contabilitate si
fiscalitate

https://www.pwc.com/

3.4. Modelul de regresie

Modelul de studiu este bazat pe factorii care pot influenta adoptarea IFRS pentru IMM-uri.
Studiul presupune cd problemele si provocarile adoptdrii IFRS pentru IMM-uri sunt
reprezentate de o functie a unui mix de variabile contabile ale IFRS pentru IMM-uri.

Mai jos este prezentata ecuatia modelului acestei relatii:

IFRS pentru IMM-uri = f (SNC, IFRSc, SJ, CF)

IFRS pentru IMM-uri = SNC + IFRSc + SJ + CF
unde:
IFRS pentru IMM-uri = adoptarea IFRS pentru IMM-uri;
SNC = existenta standardelor nationale de contabilitate;
IFRSc = aplicarea standardelor IFRS complete;
SJ = sistemul juridic;
CF = legatura dintre contabilitate si fiscalitate.
Modelul de regresie multipla /analiza adoptarii IFRS pentru IMM-uri in raport cu indicatorii
privind provocarile precum si problemele care ar putea sa impiedice adoptarea vor fi folosite
pentru a testa relatia dintre aceste variabile.
Studiul va considera variabila IFRS pentru IMM-uri ca fiind dependenta, in timp ce indicatorii

prezentati mai sus, si anume SNC, IFRSc, SJ, CF, vor fi tratati ca variabile independente.
Modelul econometric algebric este prezentat in urmatoarea ecuatie:

al (IFRS for SMES) i=, + B, (SNC,) + B, (IFRSc;) Bs (S];) + Ba (CF.) + eu

al (IFRS for SMEs) i=Bo+ By (x1) + B2 (x2) B3 (x3) + B (x4) +eu
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unde:

al = adoptarea IFRS pentru IMM-uri;

I =indici ai adoptarii [FRS pentru IMM-uri;

x4 = existenta standardelor nationale de contabilitate;
x, = aplicarea standardelor IFRS complete;

x3 = sistemul juridic;

x4 = legatura dintre contabilitate si fiscalitate;

eu = un termen de eroare al modelulut;

B = constantd a modelului si

B1. B2, B3, B4 sunt coeficientii variabilelor independente.

4. REZULTATELE CERCETARII: TESTAREA IPOTEZELOR SI ANALIZA
REZULTATELOR

Informatiile colectate au fost introduse in programul de analiza statistica SPSS 20. Ulterior, pe
baza acestora s-au efectuat analize descriptive, de frecventa, dar si analize bivariate Tn legatura
cu corelatiile dintre variabile.

Tabelul 3. Analiza descriptiva
Aplica IFRS pentru IMM-uri

Variabile Frecventa Procent
SNC 1 9 30 %
0 21 70%
Total 30 100%
IFRSc 1 29 96%
0 1 4%
Total 30 100%
SJ 1 12 40%
0 18 60%
Total 30 100%
CF 1 26 87%
0 4 13%
Total 30 100%
Nu aplica IFRS pentru IMM-uri
Variabile Frecventa Procent
SNC 1 20 95%
0 1 5%
Total 21 100%
IFRSc 1 17 81%
0 4 19%
Total 21 100%
SJ 1 3 14%
0 18 86%
Total 21 100%
CF 1 17 80%
0 4 20%
Total 21 100%

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20
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Se poate observa ca majoritatea tarilor care nu au adoptat IFRS pentru IMM-uri au standarde
nationale de contabilitate (70%), iar dintre cele care au adoptat IFRS pentru IMM-uri, doar 5%
au propriile standarde de contabilitate. Un procentaj foarte mare, 96% din tarile care au adoptat
IFRS pentru IMM-uri, aplica si standardele complete IFRS, iar in randul celor care nu aplica
IFRS pentru IMM-uri, procentajul este putin mai mic, si anume 81%.

Tn ceea ce priveste sistemul juridic n tarile care au adoptat IFRS pentru IMM-uri, 40% din
acestea utilizeaza sistemul de drept comun, iar din tarile care nu au adoptat IFRS pentru
IMM-uri, doar 14% utilizeaza sistemul comun. Tn 87% dintre tarile care au adoptat IFRS pentru
IMM-uri si in 80% din tarile care nu au adoptat IFRS pentru IMM-uri, venitul impozabil se
bazeaza pe venitul contabil.

Pentru ipoteza H1 datele au fost colectate de pe IASB, unde am gasit profilul fiecarei tari
explicit. Ne asteptam la o influenta negativa asupra adoptarii IFRS pentru IMM-uri. Primul set
de standarde pe care IASB l-a emis a fost IFRS, menit sa satisfaca in mod special nevoile
investitorilor. Acesta a fost adoptat de mai multe tari, in special pentru societatile care sunt
cotate la bursa. Astfel, informatiile necesare pentru ipoteza H2 au fost colectate de pe 1ASB,
unde am luat in considerare si am notat cu 1 atat tarile care permit utilizarea IFRS pentru
societatile cotate la bursa, cét si pe cele care impun aplicarea standardului. Ne asteptam la o
influenta pozitiva asupra adoptarii IFRS pentru IMM-uri.

Tn majoritatea studiilor legate de IFRS pentru IMM-uri, tipul de sistem juridic regasit intr-o
tara este tratat ca o variabila dihotoma, care ia valoarea 1 daca tara aplica dreptul comun, si
valoarea 0 daca tara aplica dreptul civil. La fel am procedat si in studiul de fata.

Valorile necesare pentru testarea ipotezei H3 au fost colectate de pe site-ul CIA World
Factbook, unde exista profilul fiecarei tari. Ne asteptam la o influenta pozitiva aspura adoptarii
IFRS pentru IMM-uri.

Relatia dintre contabilitate si fiscalitate este considerata variabila binara, care are valoarea 1
daca venitul impozabil se bazeaza partial sau total pe venitul contabil, si valoarea 0 in cazul in
care rezultatul impozabil este total independent de cel contabil.

Informatiile necesare pentru testarea ipotezei H4 au fost culese din studiul cel mai recent
efectuat de catre PWC (2017). Ne asteptam la o influenta negativa, deoarece, cu cat relatia
dintre contabilitate si regulile fiscale este mai strdnsa, cu atat sansele ca tara respectiva sa
adopte IFRS pentru IMM-uri scad.

Pentru testarea ipotezelor vom folosi teste de corelatie (corelatia Pearson), pentru a vedea daca
variabilele independente influenteaza variabila dependenta. Coeficientul de corelatie ia valori
cuprinse in intervalul (-1, 1), care indicd intensitatea relatiei dintre variabile. Semnul
coeficientului indica directia relatiei.

Astfel, pentru:

e -1: corelatia este perfect negativa;

e 0 : corelatia este nula;

e 1: corelatie perfect pozitiva.

Testarea ipotezei H1:

H1: Este mult mai probabil ca tarile care nu au un standard de contabilitate propriu sa adopte
standardul IFRS pentru IMM-uri.
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Tabelul 4. Legatura dintre adoptarea IFRS pentru IMM si variabila SN

Corelatia Pearson Aplica IFRS Standarde
pentru IMM nationale
Aplici IFRS pentru IMM | Coeficient de corelatie 1 -.648™
Sig. (2-tailed) .000
N 51 51
Standarde nationale Coeficient de corelatie -.648™ 1
Sig. (2-tailed) .000
N 51 51

**_Corelatia este semnificativa la 0.01 (2-tailed).

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Tinand cont de faptul ca valorile coeficientului de corelatie Pearson sunt cuprinse in intervalul
(-1,1), observam ca, in cazul nostru, coeficientul de corelatie este egal cu -0.648, ceea ce
Tnseamna ca relatia dintre cele doua variabile este negativa si puternica. De asemenea, se poate

observa faptul ca asocierea este una semnificativa, deoarece Sig. (2-tailed) <5%.

Figura 2. Analiza tirilor in functie de existenta standardelor nationale

Standarde nationale

= Nu au standarde nationale

= Au standarde nationale

Aplicilnu aplica IFRS

pentru IMM

0-0

m Aplica IFRS pentru IMM
Nu aplica IFRS pentru IMM

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Se constata ca ipoteza H1 este valida.

Testarea ipotezei H2:

H2: Este mult mai probabil ca tarile care adopta IFRS-urile complete sa adopte si IFRS pentru

IMM-uri.
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Tabelul 5. Legitura dintre adoptarea IFRS pentru IMM si variabila IFRS completa

Corelatia Perason Aplica IFRS IFRS
pentru IMM complet

Aplica IFRS pentru IMM | Coeficient de corelatie 1 722"

Sig. (2-tailed) .000

N 51 51
IFRS complet Coeficient de corelatie 722" 1

Sig. (2-tailed) .000

N 51 51

** Corelatia este semnificativa la 0.01 (2-tailed).

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Putem afirma faptul ca asocierea este una semnificativa, deoarece Sig. (2-tailed) <5%.
Se observa ca valoarea coeficientului de corelatie Pearson este egala cu 0.722, ceea ce indica
0 legatura puternica, deoarece valoarea se apropie de valoarea 1. De asemenea, semnul este

pozitiv, ceea ce indica o legatura pozitiva.

Figura 3. Analiza tirilor in functie de aplicarea IFRS complete

Aplicalnu aplicia IFRS

compet

m Nu aplica IFRS complet

—

Aplica IFRS complet

IMM

= Aplica IFRS pentru IMM

Aplicalnu aplica IFRS pentru

= Nu aplica IFRS pentru IMM

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Se constata cd ipoteza H2 este valida.

Testarea ipotezei H3:

H3: Este mult mai probabil ca tarile care aplica sistemul de drept jurisprudential sa adopte

standardele IFRS pentru IMM-uri.
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Tabelul 6. Legitura dintre adoptarea IFRS pentru IMM si variabila SJ

Corelatia Pearson 'sg::?j II Il\:/IRI\i Sjljtr?é?gl

Coeficient de corelatie 1 648"
Aplica IFRS pentru IMM Sig. (2-tailed) .000

N 51 51

Coeficient de corelatie .648™ 1
Sistemul juridic Sig. (2-tailed) .000

N 51 51
** Corelatia este semnificativa la 0.01 (2-tailed).

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Observam ca coeficientul de corelatie este egal cu 0,648, ceea ce Thseamna ca relatia dintre
cele doua variabile este pozitiva si puternica. De asemenea, se poate observa ca asocierea este
una semnificativa, deoarece Sig. (2-tailed) <5%.

Figura 4. Analiza tirilor in functie de existenta aplicarea sistemului de drept comun

Aplicalnu aplica

i Aplical lici IFRS pent
sistemul de drept comun plicalnu aplica pentru

IMM

m Aplica IFRS pentru IMM

m Aplica sistemul de drept comun

L Nu aplica IFRS pentru IMM
= Nu aplica sistemul de drept comun

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Rezulta ca ipoteza H3 este valida.
Testarea ipotezei H4:

H4: Este mai putin probabil ca tarile unde legatura dintre contabilitate si fiscalitate este
puternica sa adopte IFRS pentru IMM-uri.
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Tabelul 7. Legitura dintre adoptarea IFRS pentru IMM si variabila CF

Aplica IFRS Legatura dintre
Corelatia Perason pentru IMM con_tabll_ltate s
fiscalitate
Aplici IFRS pentru IMM Coeficient de corelatie 1 -.619™
Sig. (2-tailed) .000
N 51 51
Legitura dintre Coeficient de corelatie -.619" 1
contabilitate si fiscalitate Sig. (2-tailed) .000

N 51 51

**_ Corelatia este semnificativa la 0.01 (2-tailed).

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Observam ca, coeficientul de corelatie este egal cu -0.619, ceea ce inseamna ca relatia dintre
cele doua variabile este negativa si puternica. De asemenea se poate observa faptul ca asocierea
este una semnificativa deoarece Sig. (2-tailed) <5%.

Figura 5: Analiza tarilor in functie de egalitatea rezultatului fiscal si cel contabil

Rezultatul fiscal se

bazeaza pe cel contabil

Rez fiscal diferit de rez contabil

m Rez contabil = rez fiscal

—

Aplicalnu aplica IFRS pentru
IMM

= Aplica IFRS pentru IMM

Nu aplica IFRS pentru IMM

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Rezulta ca ipoteza H4 este valida.

Tabelul 8. Rezumatul modelului

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 9422 .887 877 174 1.941

a (Constant) SNC, IFRSc, SJ, CF
Variabila dependenta : IFRS pentru IMM-uri

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20
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Modelul indica o legatura puternica intre variabilele acestuia (coeficientul de corelatie multipla
este destul de aproape de 1, R = 0,942). R*2 din tabelul de mai sus are valoarea egala cu 0,887.
Acest lucru arata ca aproximativ 88,7% din variatiile variabile dependente (IFRS pentru IMM-
uri) au fost explicate prin variabilele independente (SNC, IFRSc, SJ, CF).

Ponderea ramasa de 11,3% este explicata de influenta altor factori, care nu au fost studiati in
cadrul modelului. Abaterea medie patratica a erorilor (std. error) este egala cu 0,174. Daca
aceasta valoare este 0, atunci rezulta ca toate punctele se gasesc pe dreapta de regresie.

Valoarea statistica Durbin-Watson din tabel este de 1.941. Acest lucru aratd ca nu exista
autocorelarea erorilor. Ca urmare, concluziile cu privire la modelul utilizat sunt:

e 1n modelul de regresie ales au fost incluse toate variabilele explicative importante;
e modelul de regresie a fost corect specificat;

e modelul nu este unul autoagresiv — nu avem variabile exogene care sa fie endogene
intarziate;

e datele nu au fost transformate (nu exista serii cronologice care sa fi fost transformate din
serii lunare Tn serii semestriale, spre exemplu).

Tabelul 9. Elementele de analizi dispersionala (ANOVA)

ANOVA?
Suma df Medla_t patrgtelor = Sig. F
Model stratelor (grade de (dispersia (calculat) (pragul de
P libertate) corectata) semnificatie)
Variafia datorata 10.958 4 2.739
L 90.329 000"

Variatia reziduala 1.395 46 .030 '
Variatia totala 12.353 50

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Tn tabelul 9 a fost calculat testul F pentru a valida modelul de regresie. Avand in vedere ca Sig.
F (pragul de semnificatie) este 0,00 (valoare mai mica de 0,05), rezultd ca modelul de regresie
este valid si se poate utiliza pentru analizarea dependentei dintre variabilele precizate.

Tabelul 10. Testarea corectitudinii specificirii modelului

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) 223 103 2.164 .036
Sistemul juridic (SJ) 104 .066 105 1.576 122
Ifrs complet (IFRSc) 727 073 714 9.922 .000
1

Legatura dintre

contabilitate si fiscalitate -.116 .064 -.116 -1.811 077
(CF)

Standarde nationale (SNC) -.137 .063 -.138 -2.156 .036

Variabila dependenta: IFRS pentru IMM-uri

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20
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Coeficientii calculati sunt toti semnificativi, avand o probabilitate de garantare a rezultatelor
de 95%. Deoarece t.q;c> teritic: UNAe  teritic = taf;asz = 2,014

|tb1| 1 |tb2|7 Itb3|’ |tb4| > 27014

Din tabelul de mai sus rezultd urmatoarele:

— daca variabila exogena SJ se modificd cu o unitate, variabila dependenta IFRS pentru
IMM-uri se va modifica cu 0,104 unitati in acelasi sens;

— daca variabila exogend IFRSc se modifica cu o unitate, variabila dependenta IFRS pentru
IMM-uri se va modifica cu 0,727 unitati in acelasi sens;

— daca variabila exogend CF se modificd cu o unitate, variabila dependentd IFRS pentru
IMM -uri se va modifica cu 0,116 unititi in sens opus;

— daca variabila exogend SNC se modifica cu o unitate, variabila dependentd IFRS pentru
IMM-uri se va modifica cu 0,137 unitati in sens opus.

Astfel, modelul de regresie liniara estimat este:

al =0,223 +0,104 * SJ + 0,727 * IFRSc - 0,116 * CF - 0,137 * SNC

Tabelul 11. Matricea corelarii

Aplica Legitura
Variabile IFRS Sistemul Ifrs dintre Standarde
pentru juridic complet contabilitate nationale
IMM si fiscalitate
Aplica IFRS pentru IMM 1.000 .648 921 -.619 -.648
Sistemul juridic .648 1.000 574 -.549 -.504
Ifrs complet 921 574 1.000 -.562 -.589
Legatura dintre
contabilitate si fiscalitate ~619 ~549 ~562 00 317
Standarde nationale -.648 -.504 -.589 317 1.000

Sursa: Prelucrari proprii folosind programul SPSS20

Deasupra diagonalei sunt prezentati coeficientii de corelare Spearman, iar coeficientii de
corelare Pearson sunt prezentati sub diagonala.
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CONCLUZII

In urma testarii ipotezelor cu ajutorul programului SPPS20, au fost obtinute urmitoarele
rezultate:

» H1: Este mult mai probabil ca tarile care nu au un standard de contablitate propriu sa adopte
standarul IFRS pentru IMM-uri — valida.
In urma cercetirilor efectuate in legitura cu aceasta ipoteza, rezulta ca tarile care nu au un
standard de contabilitate national sunt mult mai tentate sa adopte IFRS pentru IMM-uri
decat tarile care dispun de propriul standard pentru intreprinderile mici si mijlocii. IFRS
pentru IMM-uri au fost elaborate tocmai pentru a ajuta aceste tari.

» H2: Este mult mai probabil ca tarile care adopta IFRS-urile complete sa adopte si IFRS
pentru IMM-uri — valida.
In urma cercetarilor efectuate referitor la aceastd ipotezi, putem afirma ci este mult mai
probabil ca tarile in care se aplica IFRS pentru societatile cotate sa adopte si IFRS pentru
IMM-uri, in comparatie cu cele in care standardele IFRS complete nu sunt adoptate.

» H3: Este mult mai probabil ca tarile care aplica sistemul de drept jurisprudential sa adopte
standardele IFRS pentru IMM-uri — valida.
In urma cercetirilor efectuate privind aceasta ipoteza, putem afirma ca tarile care aplica
dreptul civil ca sistem juridic, nu vor adopta IFRS pentru IMM-uri, in proportie la fel de
mare ca si cele care aplica dreptul comun. Faptul ca IFRS este rezultatul dreptului comun
poate sa fie un argument care sa sustind ipoteza.

» HA4: Este mai putin probabil ca tarile unde legatura dintre contabilitate si fiscalitate este
puternica sa adopte IFRS pentru IMM-uri — valida.
In urma cercetarilor legate de aceastd ipoteza, putem afirma ci, daca intr-o tara legitura
dintre contabilitate si fiscalitate nu este foarte strdnsa, acea tara are sanse mult mai mari sa
adopte IFRS pentru IMM-uri decat o tard cu 0 legaturd puternica intre contabilitate si
fiscalitate. Faptul ca scopul principal al IFRS pentru IMM-uri nu este acela de a satisface
nevoile pe care le au autoritatile fiscale poate sa fie un argument care sa sustina ipoteza.

Analizele efectuate Tn prezentul studiu de caz au fost atat descriptive, cat si de frecventd, fiind
insotite si de analiza diverselor corelatii. Acestea au reflectat o imagine de ansamblu asupra
factorilor macroeconomici care pot sa influenteze adoptarea IFRS pentru IMM-uri intr-o
anumita tara.

Conform rezultatelor obtinute, putem afirma cd sunt mai dispuse sa adopte IFRS pentru
IMM -uri tarile care nu au un set de standarde nationale de contabilitate pentru IMM-uri, tarile
care sunt mai familiarizate cu aplicarea standardelor IASB, precum si tarile care au un sistem
juridic comun, iar relatia dintre contabilitate si fiscalitate este slaba.
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ABSTRACT

In this article, we analyzed the existence of earnings management at the companies listed on the primary
capital market on the Bucharest Stock Exchange, in Romania. Starting with the structure of the financial
result and its influences, we have assumed that the managers of the companies have a tendence to change
the level of the financial result in order to optimize the financial statements. Also, we analyzed manipulative
behavior of managers and the effects of the managerial incentives on earnings management and insider
trading behavior if they exceeded the performance indicators mentioned on their agreements. Furthermore,
we relied on the first hypothesis as follows: managers of the listed companies are motivated to engage in
earnings management in order to increase the short-term stock price. This paper investigates one of the
most controversial issue about the impact of the audit report, being an influence factor on financial
information provided by the companies listed on the Bucharest Stock Exchange, the financial audit
perception in corporate governance to prevent frauds and the use of earnings management methods. A
novelty research of this article is the fact that there are no studies at national level that evaluate the
magnitude of earnings management practices at listed companies. Thus, we used the econometric model
developed by Dechow et al. (1995), based on the accrual model and the research area comprises the
following aspects: unqualified audit reports and qualified opinions for 56 companies listed on the
Bucharest Stock Exchange during a period of 5 years before the change of the Corporate Governance Code
in Romania occurred, and also the influence of the audit report on the company image.

KEYWORDS: earnings manipulation, corporate governance, audit report, Bucharest Stock Exchange

REZUMAT

Articolul de fatd abordeazad existenta managementului performantei in companiile tranzactionate la Bursa
de Valori Bucuresti din Romdnia. Plecand de la structura rezultatului contabil si influentele asupra
acestuia, am presupus cd managerii companiilor au tendinta de a modifica nivelul rezultatului, In vederea
optimizarii situatiilor financiare, prin rationamentul lor profesional ce se regdseste in politicile contabile
ale entitatilor economice pe care le manageriaza. Mai mult, ne-am bazat pe urmdtoarea ipoteza principala:
principalul motiv pentru care managerii recurg la astfel de tehnici de manipulare se datoreaza bonusurilor
pe care acestia le primesc, daca au depasit performanta indicatorilor menionatda in contractele de munca
pentru a creste pretul actiunii pe termen scurt. Prezentul articol abordeazda unul dintre cele mai
controversate subiecte privind impactul pe care il poate avea opinia de audit in cadrul companiilor listate
la Bursa de Valori Bucuresti, dar si perceptia pe care o au auditorii financiari in legatura cu guvernanta
corporativa, precum si utilizarea tehnicilor privind managementul performantei, care ajunge sd genereze
imagini cosmetizate ale companiilor. Tntrucat nu existd studii la nivel national care evalueazd
magnitudinea managementului performantei la nivelul companiilor cotate la bursd, studiul de fata
constituie un element de noutate Tn domeniu. Astfel, modelul econometric utilizat este cel elaborat de
Dechow et al. (1995), avind la baza modelul de angajamente, iar directiile de cercetare au vizat
urmdtoarele aspecte: opinii de audit modificate si nemodificate in decursul a cinci ani, anterior modificarii
Codului de Guvernantd corporativa in Romdnia, pentru un esantion de 56 de companii tranzactionate la
bursd, precum si influenta pe care 0 poate avea aceasta asupra imaginii companiei auditate.

CUVINTE- CHEIE: managementul performantei, guvernanta corporativa, opinia de audit, Bursa de
Valori Bucuresti
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1. INTRODUCERE

In cadrul acestui studiu, este evaluati existenta practicilor privind managementul performantei din
cadrul companiilor listate la Bursa de Valori Bucuresti, piata primara si impactul pe care il are
opinia de audit asupra acestora. Totodatd, am prezentat mecanismul guvernantei corporative,
caracteristicile structurii de conducere, relatia cu investitorii si cu auditul extern, dar si factorii care
Ti determina sa denatureze rezultatul contabil, respectiv ,,cosmetizarea” acestuia de catre managerii
companiilor, Tn scopul mentinerii sau cresterii pretului pe actiune, creand iluzia unui trend
crescator al profitului, ajutind compania sa obtina capital printr-o noua emisiune de actiuni.
Concret, dividendele si constituirile de rezerve au impact asupra pretului actiunilor, deoarece
furnizeaza investitorilor informatii despre profitabilitatea firmei. O schimbare in ratele de
repartizare a profitului ar putea produce modificari ale profitabilitatii viitoare si, ca urmare, are
efect asupra pretului actiunii. Este evident ca, dacd managerii doresc majorarea pretului actiunii,
aceastd metoda e atractiva pentru acestia, deoarece tehnicile de manipulare contabild pot realiza
acest lucru. Totusi, interesul conducerii entitatii economice determina modul in care mecanismul
guvernantei corporative raspunde la stimuli externi, dat fiind faptul ca se incearca reducerea
utilizarii tehnicilor neloiale privind raportarea financiara.

Conceptele referitoare la guvernanta corporativa, rolul pe care il are aceasta in cadrul companiilor
cotate la bursd si caracteristicile referitoare la managementul performantei deschid sectiunea
destinatd revizuirii literaturii de specialitate. Mai mult, am prezentat factorii declansatori si
motivatori care 1i fac pe managerii companiilor sa recurga la utilizarea tehnicilor de management
al performantei. Guvernanta corporativa este sistemul prin care companiile sunt Indrumate si
controlate. Acestia includ relatia dintre consiliul de administratie, actionari si alte parti interesate
si efectele asupra strategiei si performantei corporative. Importanta guvernantei corporative consta
in faptul ca aceasta analizeaza modul in care actioneaza factorii de decizie, cum pot sau ar trebui
sa fie monitorizati si cum pot fi luati in considerare deciziile si actiunile lor. Am redat in continuare
cateva dintre cele mai utilizate practici privind manipularea cifrelor in sensul denaturarii
rezultatului contabil, precum si rolul pe care il au auditorii financiari in identificarea erorilor
contabile sau chiar in descoperirea fraudelor. Unul dintre principalele motive pentru care
managerii recurg la astfel de tehnici manipulative ar putea fi punctul de vedere fiscal, deoarece
profitul impozabil este masurat in raport cu cifrele contabile pe care le prezinta compania; alt motiv
poate rezulta atunci cdnd un nou manager preia conducerea, respectiv motivatia lui de a adauga
provizioane, astfel incat orice pierdere sia apara ca fiind responsabilitatea managerului
anterior. Prin urmare, situatiile financiare auditate publicate si informatiile conexe sunt de o
importanta majora. Acestea vor fi, de obicei, setul principal de informatii la care au acces actionarii
si alti actori interesati, de aceea obtinerea unor situatii financiare credibile sustinute de opinia
auditorului este cruciala.

Aria de cercetare este similard cu studii internationale precum cel a lui Lara et al. (2012) si Filip
& Raffournier (2014). Astfel, majoritatea studiilor privind acest segment al tehnicilor de
management al performantei analizeaza factorii declansatori care stau la baza utilizarii practicilor
si consecintele acestora. Studiul de caz prezentat in sectiunea a treia implementeaza modelul
Dechow descris in cazul unui esantion de 56 de companii cotate la Bursa de Valori din Bucuresti
(BVB) in decursul anilor 2011-2015, inainte si dupa aplicarea IFRS-urilor, avand la baza atat
raportarile financiare, cat si rapoartele de audit ale tuturor companiilor. Companiile care activeaza
in sectorul financiar, atit bancile, cat si companiile de asigurdri, au fost eliminate din studiu,
deoarece aceste companii se supun unor reglementari specifice in raport cu activitatea desfasurata.
Lucrarea se incheie cu concluzii si directii viitoare de cercetare.
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2. REVIZUIREA LITERATURII DE SPECIALITATE
2.1. Rolul guvernantei corporative

Guvernanta corporativa reprezinta un set de principii, practici, politici si reguli, care au rolul de a
proteja interesele actionarilor din cadrul companiilor, prin aplicarea transparentei la nivelul
activitatilor pe care acestea le desfasoara. Scopul guvernantei corporative este acela de a verifica
daca entitatile economice respectd legile si reglementarile aplicate, principiile contabile general
acceptate, standardele etice si diferentele culturale, care servesc intereselor fiecdrei parti a
organizatiei. ,,Codul de guvernantd corporativa al Bursei de Valori Bucuresti este un set de
principii si recomandari pentru societatile ale caror actiuni sunt admise la tranzactionare pe
piata reglementata.” (Bursa de Valori Bucuresti, 2015:2). Principalul obiectiv al Bursei de Valori
Bucuresti se bazeazd pe respectarea standardelor de guvernantd corporativd si pe sporirea
increderii privind relatiile dintre companiile cotate la bursd si terte parti interesate. Astfel,
companiile tranzactionate pe piata primara de capital din Romania trebuie sa includa in raportul
anual declaratia privind guvernanta corporativa si modul in care respecta regulile si principiile
mentionate in codul de guvernanta al Bursei de Valori Bucuresti, dar si masurile care au fost luate
in scopul imbunatatirii performantei social-corporative. Totusi, dacda existd cazuri de
neconformitate cu prevederile mentionate in cod, companiile au datoria de a raporta acest lucru
printr-un raport la Bursa de Valori Bucuresti (BVB, 2017).

Pentru eficientizarea controlului intern privind practicile de guvernantd corporativa, consiliul din
cadrul companiilor are datoria de a stabili principii privind managementul riscului. Astfel, entitatea
economica trebuie sa organizeze audit intern periodic, iar consiliul, la randul sau, infiinteaza
comitetul de audit, ce are in subordine auditul intern. Acesta are rolul de a supraveghea si
monitoriza expunerile strategice, operationale, financiare si de conformitate ale companiei si
colaboreaza cu managementul pentru a stabili apetitul pentru risc, tolerantele la risc si alinierea la
prioritatile strategice din cadrul organizatiei, dar si de a numi auditorul financiar extern (Tassadaq
si Malik, 2015).

Cei mai importanti factori care stau la baza calitatii rapoartelor financiare sunt: depistarea erorilor
privind controalele interne ale auditului intern, instruirea corespunzatoare a personalului societatii
pentru a nu se abate de la principiile mentionate in Codul de Guvernanta Corporativa, opinia
auditului financiar extern si independenta membrilor Consiliul companiei. Acest articol identifica
si explica cele mai comune situatii de practici contabile care genereazd o crestere artificiala a
rezultatului contabil si care se afla la pragul dintre contabilitatea creativa si frauda contabila.

Ideea guvernantei corporative a apdrut tocmai din pricina faptului cd managerii companiilor
utilizeaza tehnici neloiale in ceea ce priveste denaturarea rezultatului contabil, iar dupd marile
scandaluri aparute in presa, guvernanta corporativd descurajeaza aplicarea metodelor legate de
managementul performantei. Astfel, companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti doresc sa
castige increderea partilor interesate si sa atragd cat mai multi investitori. Totusi, acestea sunt
auditate de catre specialisti, care joaca un rol-cheie in ceea ce priveste calitatea rapoartelor
financiare si transparenta lor, datoritd faptului cd ei promoveaza corectitudinea in intocmirea
situatiilor financiare, aplicand regulile si principiile stabilite in cadrul conceptual. Este dificil chiar
si pentru auditorii financiari sd detecteze dacd managerii companiilor pe care le auditeaza practica
tehnici privind managementul performantei, deoarece poate exista posibilitatea unei simple erori
in contabilitate sau pot depista un act fraudulos care a avut loc in cadrul entitatilor economice
(Schipper si Vincent, 2003).

Utilizatorii situatiilor si rapoartelor financiare includ creditorii, furnizorii, analistii financiari,
autoritatile guvernamentale, bancile, investitorii, iar acestia sunt interesati de opinia auditorilor
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externi, dar si de aspectele calitative privind rapoartele financiare, care sunt de interes primar nu
numai pentru utilizatorii finali, ci si pentru Intreaga societate, deoarece afecteaza deciziile
economice care pot avea un impact semnificativ asupra acesteia. Acest impact a fost prezentat cel
mai evident de o serie de esecuri corporative (Enron, Parmalat etc.), desfiintarea anumitor institutii
financiare (Lehman Brothers, Fortis, AlG etc.). Astfel, folosirea managementului performantei la
nivelul companiilor are un impact negativ in randul utilizatorilor, deoarece le ofera informatii false
privind piata de capital, care utilizeaza situatiile economico-financiare pentru a stabili pretul pe
actiune (Tang Q, Chen H and Zhijun L, 2008). Warren Buffet a spus: ,,Investiti in acele actiuni a
caror afacere o cunoasteti”. Pornind de la spusele lui Warren Buffet, prin tehnicile de manipulare
a rezultatului contabil, utilizate de catre managementul companiilor, investitorilor li se diminueaza
capacitatea de a lua decizii privind cumpararea, vanzarea sau detinerea titlurilor de valoare.

Astfel, guvernanta corporativa joaca un rol esential in cadrul oricdror organizatii, iar din punct de
vedere economico-financiar reprezinta cea mai buna metoda prin care se poate controla utilizarea
tehnicilor privind contabilitatea creativa, prin infiintarea comitetelor de audit si contractarea
firmelor de audit extern. ,.In ceea ce priveste informatiile financiare, transparenta reprezinta o
componentd importantd a guvernantei corporative, ea conducand la reducerea asimetriei
informationale si la cresterea increderii pe pietele financiare, ceea ce contribuie la reducerea
costului capitalurilor” (Patel et al., 2002; Stiglbauer, 2010). De exemplu, obligatiile de raportare
financiard ale companiilor cotate la bursa sunt stabilite de norme complexe si precise in ceea ce
priveste transparenta informatiilor de furnizat. Atat normele americane (US GAAP — United Stated
Generally Accepted Accounting Standards), cét si cele internationale (IFRS) sunt din ce in ce mai
cuprinzatoare ca dimensiuni si includ tot mai multe reguli de raportare complementara celei strict
financiare.

2.2. Managementul performantei si opinia de audit

Studiile privind managementul performantei s-au intensificat in ultimii ani, iar in literatura de
specialitate nu existd un consens in ceea ce priveste definitia conceptului de manipulare contabila.
Astfel, in literatura respectiva sunt abordari diverse, pornind de la ideea ca acest concept de
manipulare contabild se utilizeaza, de regula, pentru a descrie procesul prin care profesionistii
contabili is1 folosesc cunostintele in scopul manipuldrii cifrelor din situatiile financiare ale
companiilor.

Alte studii realizate de catre Teoh, Welch si Wong (1998), precum si de Dechow, Sloan si Sweeney
(1996), arata ca managerii sunt stimulati sa manipuleze rezultatele companiilor, in incercarea de a
influenta diferitii participanti la piata de capital. Acesti autori prezintd dovada cd managerii au
tendinta de a majora veniturile inainte de ,,seasoned equity offerings”. Rezultatele descoperite de
acestia sunt In concordantd cu ideea ca managerii cautd sd gestioneze castigurile pentru a
imbunatati asteptdrile investitorilor cu privire la performantele viitoare ale companiilor. Exista,
totusi, un cost asociat cu managementul gestiunii rezultatului. Teoh, Welch si Wong (1998) arata
ca firmele care au reusit sa aiba venituri mai mari inainte de ofertele de pe piata de capital au o
performanta si o rentabilitate slaba pe piata de capital in urmatorii trei ani.

Prin urmare, deciziile managerului trebuie bine argumentate si justificate in notele explicative ale
situatiilor financiare, deoarece acestia, avand dreptul la libertatea de a alege politicile contabile,
pot manipula rezultatul contabil, schimband in mod semnificativ situatia reald a acestuia. Spre
exemplu, atunci cand masa discount-urilor se majoreaza, cu scopul de a creste vanzarile anului
curent, ea va genera, in viitor, o scadere a fluxurilor de trezorerie. Pe termen scurt, astfel de decizii
pot imbunatati imaginea companiei pe piatd, insa pe termen lung o pot afecta negativ iremediabil
(Dechow and Skinner, 2000).
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Fiecare companie are propriile interese. Aceste interese insa sunt umbrite de presiunile care se
exercita in fiecare moment asupra activitatii lor. Presiunile cele mai mari vin din partea
utilizatorilor externi. Cand, dimpotriva, societatea inregistreaza pierdere, managerii majoreaza
respectiva pierdere prin includerea tuturor pierderilor probabile, astfel ca, in anii urmatori, Se vor
putea prezenta castiguri substantiale (Dechow, Schrand, 2010).

Datorita practicarii acestor tehnici privind managementul performantei, am stabilit ca obiectiv al
lucrarii redarea rolului pe care raportul final de audit asupra situatiilor financiare 1l are la nivelul
societdtilor listate pe bursa. Prin emiterea OMFP 881/2012, in conformitate cu standardele
internationale, companiile tranzactionate pe o piatd financiard reglementatd au fost obligate sa
publice situatiile financiare individuale incepand cu anul 2012. Am stabilit urmatoarea ipoteza a
cercetarii: Entitatile economice care au opinie de audit cu rezerve sau contrard prezinta un risc
mai mare in a-si denatura rezultatul contabil, comparativ cu cele a caror opinie este nemodificata.

De asemenea, am relatat cateva dintre cele mai importante ajustari gasite de catre auditorii
financiari in rapoartele anuale ale companiilor listate pe piata de capital din Romania. Exista patru
categorii de modele in ceea ce priveste tehnicile de manipulare contabild: modele de angajamente
(,;accrual”), modele de relevanta a valorii, elemente specifice ale rapoartelor financiare si metode
care pun in functiune caracteristicile calitative (Jonas si Blanchet, 2012). Modelul de angajamente
se bazeazd, de fapt, pe tehnica managementului performantei, reprezentdnd interventia voita a
profesionistilor contabili, utilizatd in raportarea financiara cu intentia de a obtine un stimulent
managerial. Este evident faptul cd, in companiile al caror raport de audit prezinta opinie cu rezerve
si contrard, managerii acestora practica mai des modelul de angajamente bazat pe contabilitatea de
angajamente, avand astfel o tendintd mai mare de a ,,cosmetiza” situatiile financiare decat
companiile al caror raport de audit prezintd o opinie nemodificata.

Totodata, in cadrul articolului, am abordat subiectul tehnicilor de manipulare contabila care le pot
permite companiilor cotate pe piata de capital din Roménia pe Bursa de Valori Bucuresti sa
prezinte, in anumite limite, rezultate conforme mai degraba cu obiectivele lor, decét cu realitatea.
Unele dintre aceste tehnici de manipulare contabila pot fi chiar politicile contabile, rezultand din
alegerea intre diferitele metode de contabilizare, si au drept finalitate modificarea structurii
rezultatului contabil. Politicile contabile si tehnicile privind managementul performantei, subiectul
central al acestui articol, reprezintd un ansamblu de procedee ce au ca scop modificarea nivelului
rezultatului, in vederea optimizarii sau minimizarii situatiilor financiare.

Cu toate acestea, rezultatele indica faptul ca, in general, investitorii sunt mult mai atrasi de
companiile ce genereaza rezultate mari ale profitului si o cifra de afaceri mare (Dye, Trueman si
Titman, 1988). O analiza atenta a situatiilor financiare ale unei companii, impreuna cu o intelegere
a guvernantei corporative si a stimulentelor cu care se confrunta managerii acesteia, 1i pot ajuta pe
utilizatorii externi, precum analistii financiari, investitorii ori bancile, sa identifice calitatea
raportarilor financiare si probabilitatea existentei unor probleme in ceea ce priveste conducerea
companiilor, ceea ce echivaleazd cu identificarea eventualelor corectii potentiale. Totusi,
profesionistii contabili ar trebui sa respecte orientdrile generale, cum ar fi coerenta,
comparabilitatea, neutralitatea, dezvaluirea completa si conservatorismul (Dye, Trueman si
Titman, 1988).

3. METODOLOGIA CERCETARII

Studiul de caz evalueaza existenta managementului performantei la nivelul rezultatului contabil,
pe piata primara de capital din Romania. Astfel, esantionul este alcatuit din 56 de companii cotate
la Bursa de Valori Bucuresti, piatd primara. Totodata, am pornit de la premisa ca exista o
susceptibilitate mai mare privind practicarea managementului performantei in cazul companiilor
care au obtinut opinie de audit modificata. Astfel, am extras informatii pe baza rapoartelor anuale
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facute publice de catre companii pe site-urile lor, intre anii 2010-2015, si am analizat daca
probabilitatea unui management al performantei necorespunzator la companiile care prezinta
Opinie cu rezerve si contrara este mai mare, existand o magnitudine mai mare a managementului
performantei privit ca o tehnica de manipulare contabila decat la cele care prezinta opinie de audit
nemodificata.

Am analizat rapoartele financiare ale companiilor implementand un model econometric, numit
Modelul lui Dechow et al. (1995), care explica modelul contabil de angajamente prezentat in
sectiunea privind revizuirea literaturii. Modelul econometric se bazeaza pe angajamentele
nondiscretionare, privite ca fiind modelele de functionare ale activitatii afacerilor, si
angajamentele discretionare, care sunt susceptibile in a proveni din tehnicile de manipulare
contabila in ceea ce priveste managementul performantei. Ca angajamente discretionare am
identificat veniturile si cheltuielile, ce implica plati si Incasari, fiind calculate ca diferenta intre
profitul operational al entitatii economice si cash-flow-ul aferent. Am presupus ca angajamentele
nondiscretionare nu sunt atat de usor de manipulat, spre deosebire de angajamentele discretionare,
care pot fi manipulate intr-o maniera mai mare de catre managerii companiilor din esantionul ales.
Mai mult, am extras informatiile relevante din rapoartele financiare ale companiilor tranzactionate
pe piata de capital, bazadndu-ne pe ecuatia din Modelului lui Dechow prezentata mai jos:

TA, L . AREV,— AREC,  PPE,  CFO,
=D(1 I:}C2 DCE DC4 £
Ar—l }1{'—1 "Llr—l "Llr—l A‘t—l ‘

unde:

TA = angajamentele totale (Profit operational — Cash-flow);

A = activele totale;

REV = variatia veniturilor;

REC = variatia creantelor,

PPE = active imobilizate;

CFO= cash-flow

t = anul curent;

t-1= anul anterior;

& = portiunea de angajamentele totale pentru firma in anul curent;

Odata extrase bazele de date privind cele prezentate mai sus, am identificat valoarea portiunii
privind angajamentele nondiscretionare, urmand ca apoi sa putem identifica valoarea portiunii
angajamentului discretionar ,,&”. Acest angajament discretionar reprezintd, de fapt, reziduurile,
adica angajamentele optionale, iar prin intermediul acestor reziduuri am calculat variabila
dependenta a regresiei mentionatd in Modelul lui Jones, sugerat de Dechow et al. (1995).

Astfel, calitatea angajamentelor discretionare am calculat-o si evaluat-0 ca fiind deviatia standard
in ceea ce priveste reziduurile mentionate. Mai mult, am pornit de la premisa ca o deviatie standard
mare prezintd o calitate mult mai scazutd a angajamentelor, si, astfel, o calitate scazuta a
rapoartelor financiare in comparatie cu o deviatie standard, care are o valoare mai mica.
Magnitudinea deviatiei indica, de fapt, un nivel ridicat al utilizarii managementului performantei
intr-o companie.

Potrivit Modelului lui Jones, am folosit patru variabile continue pentru studiul de caz, iar
programul SPSS a generat coeficienti de corelatie intre variabilele specificate. Atunci cand
managerii companiilor utilizeaza tehnici privind managementul performantei, in aceasta strategie
de manipulare a cifrelor contabile se regdseste cel putin una dintre aceste variabile continue.
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4. ANALIZA REZULTATELOR
4.1. Tehnici de manipulare privind managementul performantei

Conducerea companiilor recurge la tehnici de manipulare si denaturare a structurii rezultatului
contabil, iar efectele utilizarii acestora asupra informatiilor furnizate sunt rezumate in continuare.
in cazul unor companii care doresc si fuzioneze, unul dintre motivele pentru care managerii
entitatilor economice majoreaza veniturile inainte de fuziunea propriu-zisa este tocmai pentru a
creste pretul pe actiune si de a reduce costul fuziunii. Pe de altd parte, In spatele actiunii voite a
managerilor de a manipula rezultatele contabile ale companiilor se afla anumite stimulente care Ti
determina sa influenteze participantii la piata de capital.

Un alt exemplu interesant il reprezinta volumul discount-urilor acordate in anumite perioade ale
anului, ceea ce duce la o scadere semnificativa a veniturilor pe termen scurt, dar care are un impact
negativ asupra cash-flow-ului, iar o scadere a acestuia va crea probleme in ceea ce priveste
lichiditatea firmei. Astfel, indicatorii financiari vor fi modificati, iar utilizatorii externi precum
bancile sau investitorii vor fi indusi in eroare de analiza fluxurilor de lichiditate.

O alta strategie pe care managerii companiilor o abordeaza rezulta din supraproductie, deoarece
acestia vor sa creasca veniturile perioadei si sd majoreze rezultatul financiar, reducand astfel
costurile fixe, ceea ce duce la modificarea pretului de vanzare. Acesta tehnica a contabilitatii
creative utilizatd de managerii companiilor are denumirea de ,,over stock™ si are ca scop
influentarea cheltuielilor privind descarcarea din gestiune si stocarea, modificand un indicator
important precum viteza de rotatie a stocurilor. Cu cat valoarea indicatorului este mai mica, cu atat
situatia firmei este mai bund, deoarece odatd vandute, stocurile se transforma in creante, iar
creantele 1n lichiditati.

Tabelul 1. Tehnici privind managementul performantei. Cauze. Efecte.

Tehnica Cauza Efect
Valoarea amortizarii este
recunoscuta in situatiile
financiare

Alegerea unei politici contabile

Cheltuieli privind amortizarea in beneficiul firmei

In CPP apare o cheltuiala daca Reducerea rezultatului brut si

Reevaluarea activelor valoarea capitalului este mai A I
. - e s explicit a impozitului aferent
imobilizate mare datoritd reevaluarii .
. acestuia
activelor
. e Se decide vanzarea titlurilor Cresc cheltuielile cu cedarea
Evaluarea imobilizarilor N . . . . .
. . cand cursul bursier creste, activelor financiare, deci
financiare - N % .
generand venituri mari rezultatul contabil scade

Cheltuiala cu descarcarea din
gestiune a stocurilor
influenteaza direct CPP-ul

Alegerea uneia dintre cele trei

Evaluarea stocurilor
metode de evaluare

Denaturarea CPP pentru ca Venituri mai mari intr-o
Creante incerte managerii sa atingd KPI si sa perioada ce duce la modificarea

primeascd bonusuri rezultatului contabil

Este specificat in CCM un Se urmareste venitul din
Provizion de bonusuri procent din target-ul vanzarilor ~ anularea provizionului,

pentru bonusuri care va fi neimpozabil

Neavand Tn ultima perioada

Tn politica contabila este bunuri returnate, compania
Provizion de garantii precizat un procent de n% aplica un procent mai mic, si

privind produsele vandute astfel rezulta o cheltuiald mai

mica si un profit mai mare
Sursa: Sinteza si dezbateri bazate pe informatii culese din Rapoartele anuale
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Tn figura de mai jos se poate observa mecanismul prin care managerii entitatilor economice se afla
sub presiune financiara, ceea ce 1i determind sa apeleze la tehnici de manipulare si denaturare a
rezultatului contabil, tocmai pentru a pastra o imagine satisfacatoare a societatii economice in fata
partilor interesate de situatiile economico-financiare, fara sa mai respecte standardele etice si de
moralitate. Situatia ar fi dezastruoasa 1n cazul in care furnizorii, clientii sau creditorii si-ar pierde
increderea in companie, creand astfel un impact negativ asupra imaginii entitatii.

Figura 1. Presiuni externe

Creditorilor
bancari

Manipularea
rezultatului din
cauza presiunii

venite din
partea:

Parteneri

comerciali

Sursa: Proiectie proprie

Toate aceste tehnici de manipulare a performantei prezentate mai sus tin de creativitatea de care
dau dovada unii profesionisti contabili. Un efect asupra acestor practici neloiale ce influenteaza
semnificativ rezultatul se poate observa in pretul actiunilor pe piata de capital. Momentele in care
marile companii folosesc aceste tehnici de manipulare contabila sunt atunci cand intervin
schimbari la nivel managerial, cand entitatea economica are nevoie de finantare, cand rezultatul
contabil incepe sa scada, dar se Incearca proiectarea unei imagini cat mai bune, dar ireale a firmei,
cand se cumpara actiunile proprii sau cand se face publica oferta de cumparare de actiuni la bursa.
Astfel, managerii doresc sa obtina beneficii in urma rezultatelor obtinute, acesta fiind principalul
motiv pentru care se incearca cosmetizarea rezultatelor in companii.

Obiectivul principal al firmelor este maximizarea valorii actiunilor prin exploatarea activelor care
au fost dobandite prin aport la capital si datorii (Demski, 1998). Pentru a creste capitalul
companiei, actionarii trebuie sa investeasca in mod eficient, iar acest lucru se poate realiza numai
in cazul in care firma prezinta performante economice ridicate. Prin urmare, este in interesul firmei
sa raporteze castiguri pentru a influenta previziunile analistilor financiari, dar este putin probabil
ca firmele sa indeplineasca aceste asteptari tot timpul.

4.2 Studiu de caz bazat pe model econometric

Rezultatele arata ca, in companiile care au obtinut opinie contrara si cu rezerve, existd o mai mare
probabilitate de utilizare a tehnicilor privind managementul performantei decat in companiile care
au obtinut opinie nemodificatd. Totusi, aceste rezultate prezinta anumite limite, deoarece
esantionul este unul redus, fiind evaluate doar 56 de companii tranzactionate pe piata primara de
capital din Romania la Bursa de Valori Bucuresti, iar modelul este mai degraba unul slab
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reprezentativ din punct de vedere statistic. Mai jos, am prezentat rezultatele generate de programul
in care am lucrat, SPSS, atat pentru opiniile modificate, cat si pentru cele nemodificate.

Rezultatele deviatiei standard opinie cu rezerve si contrara (tabelul 2) si rezultatele deviatiei
standard opinie nemodificata (tabelul 3) structureaza valorile corespondente angajamentelor
discretionare, in contextul in care calitatea angajamentelor este masurata prin deviatia standard a
reziduurilor firmei. Rezultatele obtinute indica acceptarea ipotezei privind o manipulare contabila
mai mare in cazul entititilor economice ce au primit opinie cu rezerve si contrara de cdtre auditorii
financiari independenti, decat in cazul celor care au avut opinie nemodificata.

Tabelul 2. Rezultate privind deviatia standard pentru opiniile cu rezerve si contrare

Valori reziduale

Minimum | Maximum Mean Std. Deviation N
Valoare estimata -.219554 .047635 -.062045 .0548800 58
Valoare Reziduala -.3400130| .3570684 .0000000 .1359205 58
Std. Valoare estimata -2.870 1.999 .000 1.000 58
Std. Reziduala -2.412 2.533 .000 .964 58

a. Dependent Variable: TA

Tabelul 3. Rezultate privind deviatia standard pentru opiniile nemodificate

Valori reziduale

Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Valoare estimata -.107806 . 113868 -.019605 .0209795 158
Valoare Reziduala -.2292198 | . 5307761 .0000000 .0921491 158
Std. Valoare estimati| -4.204 6.362 .000 1.000 158
Std. Reziduala -2.456 5.686 .000 .987 158

a. Dependent Variable: TA

In cazul valorilor reziduale din ambele tabele, angajamentele discretionare reprezentate de
reziduuri ,,e* sunt nule, ceea ce aratd cd programul nu a detectat diferente in privinta manipularilor
contabile din situatiile financiare. In schimb, valorile deviatiei standard din primul tabel prezinta
o0 valoare mai mare decat in cel de-al doilea, demonstrand astfel ca exista o susceptibilitate mai
mare in privinta utilizarii tehnicilor de gestiune a rezultatului in cazul companiilor ce au opinie cu
rezerve si contrara decat al celor cu opinie nemodificata.

Principalul aspect relevant din acest studiu de caz se refera la faptul ca, analizdnd angajamentele
optionale, se poate observa ca cea mai mica deviatie standard este de 0,0029795 in réndul
companiilor cu opinie de audit nemodificata, in timp ce deviatia standard cea mai mare este de
0,1359205 in cadrul companiilor cu opinie de audit cu rezerve si contrard. Acest lucru indica o
calitate mai mare a angajamentelor in raportarile financiare, ih cazul opiniilor nemodificate.

Prin urmare, aceste rezultate conduc la ipoteza studiului de caz, si anume: companiile listate pe
bursa care prezintd rapoarte de audit cu opinii modificate (cu rezerve si contrare) au tendinta de a
utiliza mai des tehnicile de gestiune ale rezultatului decét acele companii care au rapoarte de audit
cu opinii nemodificate. Totodata, se poate concluziona cad magnitudinea angajamentelor optionale
este mai redusa in cazul opiniilor nemodificate ale rapoartelor de audit, semnaland o imbunatatire
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a calitatii intocmirii situatiilor financiare de catre companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti,
mergand pe premisa cd managerii acestor companii nu uziteaza de tehnici de manipulare contabila.

Tabelul 4. Opinie cu rezervi si contrari

ANOVAP
Model Suma de patrate df Mean Patrat F Sig.
1 Regresie 72 4 .043 2.160 .0862
Val. Reziduala 1.053 53 .020
Total 1.225 57
a. Predictors: (Constant), CFO, PPE, Sales_Rec, Const
b. Dependent Variable: TA
Tabelul 5. Opinie nemodificati
ANOVAP
Model Suma de patrate df Mean Patrat F Sig.
1 Regresie .069 4 .017 1.983 .100?
Val. Reziduala 1.333 153 .009
Total 1.402 157

a. Predictors: (Constant), CFO, Sales_Rec, Const, PPE
b. Dependent Variable: TA

Valoarea Sig (semnificativ) determind existenta unor diferente intre conditiile luate si cele
semnificative. Exista doud cazuri in care se pot incadra valorile rezultate:

* Daca valoarea Sig este mai mare de 0.05, atunci putem concluziona cd nu exista diferente
semnificative din punct de vedere statistic intre cele doud conditii. Putem concluziona ca
diferentele dintre mediile conditiei sunt datorate intamplarii si nu manipularii.

* Daca valoarea sig este mai micd sau egala cu 0.05, atunci putem concluziona ca exista o
diferentd semnificativd din punct de vedere statistic intre cele doua conditii. Astfel, concluzia
este cd diferentele dintre mediile de stare pot sd nu fie datorate schimbarii, ci mai degraba
manipularii contabile.

Prin urmare, din tabelele de mai sus rezulta ca valorile generate de programul SPSS sunt de 0.086
si 0.10, deci se incadreaza in prima ipoteza, unde valoarea este mai mare de 0.05. Astfel, putem
concluziona faptul ca nu exista diferente semnificative intre cele doud conditii, dar probabilitatea
manipularii rezultatului este mai mare in cazul opiniilor modificate.

Acest studiu prezinta o serie de limite, deoarece rezultatele studiului de caz sunt slab reprezentative
din cauza esantionului redus, ce cuprinde putine companii listate pe piata de capital din Romania.
Cu toate acestea, am dorit sd examindm daca magnitudinea managementului performantei privita
ca o tehnicad de manipulare contabila este mai ridicata in cazul companiilor care au obtinut o opinie
de audit cu rezerve sau contrard in raport cu companiile care au obtinut o opinie de audit
nemodificata. Astfel, am aplicat un singur model econometric de detectare a tehnicilor de gestiune
a rezultatului si nu mai multe, asa cum este recomandat in literatura internationald. Mai mult, am
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pornit de la premisa cd existd o susceptibilitate mai mare de a gestiona rezultatul In cazul
companiilor cu opinie cu rezerve sau contrara, iar Tn urma aplicarii modelului lui Dechow et al.
(1995), ipoteza s-a adeverit, deoarece valorile deviatiei standard privind opinia de audit modificata
prezinta o valoare mai mare decat opinia de audit nemodificatd. Prin urmare, se demonstreaza
faptul ca in companiile listate la bursa ce prezintd opinie modificata se utilizeaza mult mai mult
tehnicile de gestiune a rezultatului decat in al celor cu opinie nemodificata.

In ceea ce priveste directiile viitoare de cercetare, modelul econometric poate fi imbunititit prin
aplicarea mai multor modele econometrice de detectare a unor astfel de practici de manipulare a
rezultatului si se poate lucra ludnd un esantion mai mare.

5. CONCLUZII

In articolul de fata, am abordat subiectul privind guvernanta corporativa, care are rolul de a crea
structuri executive in cadrul companiilor, pentru o buna functionare a acestora, dar si pentru a
creste performanta si valoarea companiei, prin atingerea obiectivelor organizationale. Mai mult
decat atat, am pornit de la premisa cd, pentru a atinge un anumit nivel de beneficii care sa 1i
satisfaca din punct de vedere financiar, managerii companiilor ajung sd creeze iluzia unei
performante dorite a companiei, denaturand astfel rezultatul financiar-contabil, ajungand sa
recurga la tehnici ce tin de manipularea cifrelor, acesta fiind un instrument din ce in ce mai utilizat
de catre profesionistii contabili. Am prezentat tehnicile de management al performantei ce le
permit companiilor listate pe piata de capital din Romania, la Bursa de Valori Bucuresti, sa
prezinte, in anumite limite, rezultate conforme mai degraba cu obiectivele lor decat cu realitatea.
Unele dintre aceste tehnici de manipulare contabila pot fi chiar politicile contabile, rezultand din
alegerea intre diferite metode care au drept finalitate modificarea structurii rezultatului contabil.
Politicile contabile si tehnicile de management al performantei, subiectul central al articolului,
reprezinta un ansamblu de procedee ce au ca obiectiv modificarea nivelului rezultatului Tn vederea
optimizarii sau minimizarii situatiilor financiare.

De asemenea, companiile care se angajeaza in listarea actiunilor pe piata de capital si Incearca sa
manipuleze profitul Tn scopul de a atrage investitori printr-o imagine ce reflecta o buna realitate
economicd, dar nu si tocmai fidela, inregistreaza o crestere in anul curent, dar cu certitudine se
asteapta la un rezultat scazut in urmatorii ani (J. Jones.,1991). Mai mult decét atat, am redat faptul
ca interventia actionarilor in guvernanta corporativa este una semnificativa, iar rolul acestora in
managementul performantei provine din faptul cd cererea actionarilor privind informatiile
contabile creeaza, de fapt, o legatura intre rezultatele companiei si pretul actiunii. Pretul actiunii
este important pentru companii, din cauza costului capitalului entitatii economice si actiunilor
privite ca numerar. Tehnicile privind managementul performantei afecteaza pretul actiunilor
tocmai pentru ca acesta este stabilit de cdtre investitori, iar acestia stabilesc un pret ce reflecta
valorile economice ale companiei (Kao Lida & Chen Kai, 2004). Prin urmare, presiunea pietelor
bursiere asupra companiilor listate este una extrem de mare, deoarece informatiile privind
rezultatele financiare joaca un rol crucial in fenomenul tehnicilor de gestionare a rezultatelor.

1n concluzie, tehnicile de management al performantei reprezinti o problema provocatoare pentru
profesionistii contabili si managerii companiilor, fiind procesul prin care acestia isi folosesc
cunostintele in scopul manipularii cifrelor si valorilor rezultatului, profitand de posibilitatea
interpretarii actelor normative. Altfel spus, indiferent de numarul si de gradul de detaliere a
normelor contabile, intotdeauna vor fi unii profesionisti contabili care vor gasi o cale de a depasi
rigorile impuse de sistem. Un cadru normativ mai detaliat, care sa nu lase loc de interpretare, ar fi
o solutie atragatoare pentru anihilarea practicilor de gestiune a rezultatului, in special la companiile
listate pe piata de capital.
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CREATIVITATE iN MANAGEMENTUL PERFORMANTEI
SI GUVERNANTA CORPORATIVA: ROLUL OPINIEI
DE AUDIT IN COMPANIILE LISTATE LABVB

Toth Anca-Violeta
Contabilitate, Audit si Informatica de Gestiune, anul Il

Coordonator: Prof. univ.dr. LUNGU Camelia-luliana

REZUMAT

Articolul de fata abordeaza existenta managementului performantei in companiile tranzactionate la Bursa
de Valori Bucuresti din Romdnia. Plecand de la structura rezultatului contabil si influentele asupra
acestuia, am presupus cd managerii companiilor au tendinta de a modifica nivelul rezultatului, In vederea
optimizarii situatiilor financiare, prin rationamentul lor profesional ce se regaseste in politicile contabile
ale entitatilor economice pe care le manageriaza. Mai mult, ne-am bazat pe urmdtoarea ipoteza principala:
principalul motiv pentru care managerii recurg la astfel de tehnici de manipulare se datoreaza bonusurilor
pe care acestia le primesc, dacd au depasit performanta indicatorilor menionatd in contractele de munca
pentru a creste pretul actiunii pe termen scurt. Prezentul articol abordeazda unul dintre cele mai
controversate subiecte privind impactul pe care il poate avea opinia de audit in cadrul companiilor listate
la Bursa de Valori Bucuresti, dar si perceptia pe care o au auditorii financiari in legatura cu guvernanta
corporativa, precum si utilizarea tehnicilor privind managementul performantei, care ajunge sa genereze
imagini cosmetizate ale companiilor. Tntrucat nu existd studii la nivel national care evalueazd
magnitudinea managementului performantei la nivelul companiilor cotate la bursa, studiul de fata
constituie un element de noutate Tn domeniu. Astfel, modelul econometric utilizat este cel elaborat de
Dechow et al. (1995), avind la baza modelul de angajamente, iar directiile de cercetare au vizat
urmdtoarele aspecte: opinii de audit modificate si nemodificate in decursul a CinCi ani, anterior modificarii
Codului de Guvernantd corporativa in Romdnia, pentru un esantion de 56 de companii tranzactionate la
bursa, precum si influenta pe care 0 poate avea aceasta asupra imaginii companiei auditate.

Cuvinte-cheie: managementul performantei, guvernanta corporativa, opinia de audit, Bursa de Valori
Bucuresti

1. INTRODUCERE

In cadrul acestui studiu, este evaluati existenta practicilor privind managementul performantei din
cadrul companiilor listate la Bursa de Valori Bucuresti, piata primara si impactul pe care il are
opinia de audit asupra acestora. Totodata, am prezentat mecanismul guvernantei corporative,
caracteristicile structurii de conducere, relatia cu investitorii si cu auditul extern, dar si factorii care
7i determina sa denatureze rezultatul contabil, respectiv ,,cosmetizarea” acestuia de catre managerii
companiilor, in scopul mentinerii sau cresterii pretului pe actiune, creand iluzia unui trend
crescator al profitului, ajutand compania sd obtind capital printr-o noud emisiune de actiuni.
Concret, dividendele si constituirile de rezerve au impact asupra pretului actiunilor, deoarece
furnizeaza investitorilor informatii despre profitabilitatea firmei. O schimbare in ratele de
repartizare a profitului ar putea produce modificari ale profitabilitatii viitoare si, ca urmare, are
efect asupra pretului actiunii. Este evident ca, daca managerii doresc majorarea pretului actiunii,
aceasta metoda e atractiva pentru acestia, deoarece tehnicile de manipulare contabila pot realiza
acest lucru. Totusi, interesul conducerii entitatii economice determina modul in care mecanismul
guvernantei corporative raspunde la stimuli externi, dat fiind faptul ca se incearca reducerea
utilizarii tehnicilor neloiale privind raportarea financiara.
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Conceptele referitoare la guvernanta corporativa, rolul pe care il are aceasta in cadrul companiilor
cotate la bursd si caracteristicile referitoare la managementul performantei deschid sectiunea
destinatd revizuirii literaturii de specialitate. Mai mult, am prezentat factorii declansatori si
motivatori care ii fac pe managerii companiilor sa recurga la utilizarea tehnicilor de management
al performantei. Guvernanta corporativa este sistemul prin care companiile sunt indrumate si
controlate. Acestia includ relatia dintre consiliul de administratie, actionari si alte parti interesate
si efectele asupra strategiei si performantei corporative. Importanta guvernantei corporative consta
in faptul ca aceasta analizeaza modul in care actioneaza factorii de decizie, cum pot sau ar trebui
sa fie monitorizati si cum pot fi luati in considerare deciziile si actiunile lor. Am redat in continuare
cateva dintre cele mai utilizate practici privind manipularea cifrelor in sensul denaturarii
rezultatului contabil, precum si rolul pe care il au auditorii financiari in identificarea erorilor
contabile sau chiar Tn descoperirea fraudelor. Unul dintre principalele motive pentru care
managerii recurg la astfel de tehnici manipulative ar putea fi punctul de vedere fiscal, deoarece
profitul impozabil este masurat in raport cu cifrele contabile pe care le prezinta compania; alt motiv
poate rezulta atunci cand un nou manager preia conducerea, respectiv motivatia lui de a adauga
provizioane, astfel incat orice pierdere sia apard ca fiind responsabilitatea managerului
anterior. Prin urmare, situatiile financiare auditate publicate si informatiile conexe sunt de o
importanta majora. Acestea vor fi, de obicei, setul principal de informatii la care au acces actionarii
si alti actori interesati, de aceea obtinerea unor situatii financiare credibile sustinute de opinia
auditorului este cruciala.

Aria de cercetare este similard cu studii internationale precum cel a lui Lara et al. (2012) si Filip
& Raffournier (2014). Astfel, majoritatea studiilor privind acest segment al tehnicilor de
management al performantei analizeaza factorii declansatori care stau la baza utilizarii practicilor
si consecintele acestora. Studiul de caz prezentat in sectiunea a treia implementeazd modelul
Dechow descris in cazul unui esantion de 56 de companii cotate la Bursa de Valori din Bucuresti
(BVB) in decursul anilor 2011-2015, inainte si dupa aplicarea IFRS-urilor, avand la baza atat
raportarile financiare, cat si rapoartele de audit ale tuturor companiilor. Companiile care activeaza
in sectorul financiar, atit bancile, cat si companiile de asigurdri, au fost eliminate din studiu,
deoarece aceste companii se supun unor reglementari specifice in raport cu activitatea desfasurata.
Lucrarea se incheie cu concluzii si directii viitoare de cercetare.

2. REVIZUIREA LITERATURII DE SPECIALITATE
2.1. Rolul guvernantei corporative

Guvernanta corporativa reprezintd un set de principii, practici, politici si reguli, care au rolul de a
proteja interesele actionarilor din cadrul companiilor, prin aplicarea transparentei la nivelul
activitatilor pe care acestea le desfasoara. Scopul guvernantei corporative este acela de a verifica
dacd entitatile economice respecta legile si reglementdrile aplicate, principiile contabile general
acceptate, standardele etice si diferentele culturale, care servesc intereselor fiecdrei parti a
organizatiei. ,,Codul de guvernantd corporativa al Bursei de Valori Bucuresti este un set de
principii si recomandari pentru societatile ale caror actiuni sunt admise la tranzactionare pe
piata reglementata.” (Bursa de Valori Bucuresti, 2015:2). Principalul obiectiv al Bursei de Valori
Bucuresti se bazeazd pe respectarea standardelor de guvernanta corporativd si pe sporirea
increderii privind relatiile dintre companiile cotate la bursd si terte parti interesate. Astfel,
companiile tranzactionate pe piata primard de capital din Romania trebuie sa includa in raportul
anual declaratia privind guvernanta corporativa si modul in care respecta regulile si principiile
mentionate in codul de guvernantd al Bursei de Valori Bucuresti, dar si masurile care au fost luate
in scopul imbunatatirii performantei social-corporative. Totusi, dacd existd cazuri de
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neconformitate cu prevederile mentionate in cod, companiile au datoria de a raporta acest lucru
printr-un raport la Bursa de Valori Bucuresti (BVB, 2017).

Pentru eficientizarea controlului intern privind practicile de guvernanta corporativa, consiliul din
cadrul companiilor are datoria de a stabili principii privind managementul riscului. Astfel, entitatea
economica trebuie sa organizeze audit intern periodic, iar consiliul, la randul sau, infiinteaza
comitetul de audit, ce are in subordine auditul intern. Acesta are rolul de a supraveghea si
monitoriza expunerile strategice, operationale, financiare si de conformitate ale companiei si
colaboreaza cu managementul pentru a stabili apetitul pentru risc, tolerantele la risc si alinierea la
prioritatile strategice din cadrul organizatiei, dar si de a numi auditorul financiar extern (Tassadaq
si Malik, 2015).

Cei mai importanti factori care stau la baza calitatii rapoartelor financiare sunt: depistarea erorilor
privind controalele interne ale auditului intern, instruirea corespunzatoare a personalului societatii
pentru a nu se abate de la principiile mentionate in Codul de Guvernanta Corporativa, opinia
auditului financiar extern si independenta membrilor Consiliul companiei. Acest articol identifica
si explica cele mai comune situatii de practici contabile care genereazd o crestere artificiala a
rezultatului contabil si care se afla la pragul dintre contabilitatea creativa si frauda contabila.

Ideea guvernantei corporative a aparut tocmai din pricina faptului cd managerii companiilor
utilizeaza tehnici neloiale in ceea ce priveste denaturarea rezultatului contabil, iar dupa marile
scandaluri aparute in presa, guvernanta corporativa descurajeaza aplicarea metodelor legate de
managementul performantei. Astfel, companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti doresc sa
castige increderea partilor interesate si sd atragd cat mai multi investitori. Totusi, acestea sunt
auditate de catre specialisti, care joaca un rol-cheie in ceea ce priveste calitatea rapoartelor
financiare si transparenta lor, datoritd faptului ca ei promoveaza corectitudinea in intocmirea
situatiilor financiare, aplicand regulile si principiile stabilite in cadrul conceptual. Este dificil chiar
si pentru auditorii financiari sd detecteze daca managerii companiilor pe care le auditeaza practica
tehnici privind managementul performantei, deoarece poate exista posibilitatea unei simple erori
in contabilitate sau pot depista un act fraudulos care a avut loc in cadrul entitatilor economice
(Schipper si Vincent, 2003).

Utilizatorii situatiilor si rapoartelor financiare includ creditorii, furnizorii, analistii financiari,
autoritatile guvernamentale, bancile, investitorii, iar acestia sunt interesati de opinia auditorilor
externi, dar si de aspectele calitative privind rapoartele financiare, care sunt de interes primar nu
numai pentru utilizatorii finali, ci si pentru Intreaga societate, deoarece afecteaza deciziile
economice care pot avea un impact semnificativ asupra acesteia. Acest impact a fost prezentat cel
mai evident de o serie de esecuri corporative (Enron, Parmalat etc.), desfiintarea anumitor institutii
financiare (Lehman Brothers, Fortis, AIG etc.). Astfel, folosirea managementului performantei la
nivelul companiilor are un impact negativ in randul utilizatorilor, deoarece le ofera informatii false
privind piata de capital, care utilizeaza situatiile economico-financiare pentru a stabili pretul pe
actiune (Tang Q, Chen H and Zhijun L, 2008). Warren Buffet a spus: ,,Investiti in acele actiuni a
caror afacere o cunoasteti”. Pornind de la spusele lui Warren Buffet, prin tehnicile de manipulare
a rezultatului contabil, utilizate de catre managementul companiilor, investitorilor li se diminueaza
capacitatea de a lua decizii privind cumpararea, vanzarea sau detinerea titlurilor de valoare.

Astfel, guvernanta corporativa joaca un rol esential in cadrul oricaror organizatii, iar din punct de
vedere economico-financiar reprezinta cea mai bund metoda prin care se poate controla utilizarea
tehnicilor privind contabilitatea creativa, prin infiintarea comitetelor de audit si contractarea
firmelor de audit extern. ,.In ceea ce priveste informatiile financiare, transparenta reprezinta o
componentd importantd a guvernantei corporative, ea conducand la reducerea asimetriei
informationale si la cresterea increderii pe pietele financiare, ceea ce contribuie la reducerea
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costului capitalurilor” (Patel et al., 2002; Stiglbauer, 2010). De exemplu, obligatiile de raportare
financiara ale companiilor cotate la bursa sunt stabilite de norme complexe si precise in ceea ce
priveste transparenta informatiilor de furnizat. Atat normele americane (US GAAP — United Stated
Generally Accepted Accounting Standards), cat si cele internationale (IFRS) sunt din ce in ce mai
cuprinzatoare ca dimensiuni si includ tot mai multe reguli de raportare complementara celei strict
financiare.

2.2. Managementul performantei si opinia de audit

Studiile privind managementul performantei s-au intensificat in ultimii ani, iar in literatura de
specialitate nu existd un consens in ceea ce priveste definitia conceptului de manipulare contabila.
Astfel, in literatura respectiva sunt abordari diverse, pornind de la ideea ca acest concept de
manipulare contabild se utilizeaza, de reguld, pentru a descrie procesul prin care profesionistii
contabili isi folosesc cunostintele in scopul manipuldrii cifrelor din situatiile financiare ale
companiilor.

Alte studii realizate de catre Teoh, Welch si Wong (1998), precum si de Dechow, Sloan si Sweeney
(1996), arata ca managerii sunt stimulati sa manipuleze rezultatele companiilor, in incercarea de a
influenta diferitii participanti la piata de capital. Acesti autori prezinta dovada ca managerii au
tendinta de a majora veniturile inainte de ,,Seasoned equity offerings”. Rezultatele descoperite de
acestia sunt in concordantd cu ideea cd managerii cautd sd gestioneze castigurile pentru a
imbunatati asteptarile investitorilor cu privire la performantele viitoare ale companiilor. Exista,
totusi, un cost asociat cu managementul gestiunii rezultatului. Teoh, Welch si Wong (1998) arata
ca firmele care au reusit sa aiba venituri mai mari inainte de ofertele de pe piata de capital au o
performanta si o rentabilitate slaba pe piata de capital in urmatorii trei ani.

Prin urmare, deciziile managerului trebuie bine argumentate si justificate in notele explicative ale
situatiilor financiare, deoarece acestia, avand dreptul la libertatea de a alege politicile contabile,
pot manipula rezultatul contabil, schimband in mod semnificativ situatia reald a acestuia. Spre
exemplu, atunci cand masa discount-urilor se majoreaza, cu scopul de a creste vanzarile anului
curent, ea va genera, in viitor, o scadere a fluxurilor de trezorerie. Pe termen scurt, astfel de decizii
pot imbunatati imaginea companiei pe piatd, insa pe termen lung o pot afecta negativ iremediabil
(Dechow and Skinner, 2000).

Fiecare companie are propriile interese. Aceste interese Insd sunt umbrite de presiunile care se
exercita in fiecare moment asupra activitdfii lor. Presiunile cele mai mari vin din partea
utilizatorilor externi. Cand, dimpotriva, societatea inregistreaza pierdere, managerii majoreaza
respectiva pierdere prin includerea tuturor pierderilor probabile, astfel ca, in anii urmatori, Se vor
putea prezenta castiguri substantiale (Dechow, Schrand, 2010).

Datorita practicdrii acestor tehnici privind managementul performantei, am stabilit ca obiectiv al
lucrarii redarea rolului pe care raportul final de audit asupra situatiilor financiare il are la nivelul
societatilor listate pe bursa. Prin emiterea OMFP 881/2012, in conformitate cu standardele
internationale, companiile tranzactionate pe o piatd financiard reglementatd au fost obligate sa
publice situatiile financiare individuale incepand cu anul 2012. Am stabilit urmatoarea ipoteza a
cercetarii: Entitatile economice care au opinie de audit cu rezerve sau contrard prezinta un risc
mai mare n a-si denatura rezultatul contabil, comparativ cu cele a caror opinie este nemodificata.

De asemenea, am relatat cateva dintre cele mai importante ajustari gasite de catre auditorii
financiari in rapoartele anuale ale companiilor listate pe piata de capital din Romania. Exista patru
categorii de modele in ceea ce priveste tehnicile de manipulare contabild: modele de angajamente

»accrual”), modele de relevanta a valorii, elemente specifice ale rapoartelor financiare si metode
care pun in functiune caracteristicile calitative (Jonas si Blanchet, 2012). Modelul de angajamente
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se bazeazd, de fapt, pe tehnica managementului performantei, reprezentdnd interventia voita a
profesionistilor contabili, utilizata in raportarea financiara cu intentia de a obtine un stimulent
managerial. Este evident faptul ca, in companiile al caror raport de audit prezinta opinie cu rezerve
si contrard, managerii acestora practica mai des modelul de angajamente bazat pe contabilitatea de
angajamente, avand astfel o tendintda mai mare de a ,,cosmetiza” situatiile financiare decat
companiile al caror raport de audit prezinta o opinie nemodificata.

Totodata, in cadrul articolului, am abordat subiectul tehnicilor de manipulare contabila care le pot
permite companiilor cotate pe piata de capital din Romania pe Bursa de Valori Bucuresti sa
prezinte, in anumite limite, rezultate conforme mai degraba cu obiectivele lor, decat cu realitatea.
Unele dintre aceste tehnici de manipulare contabila pot fi chiar politicile contabile, rezultand din
alegerea intre diferitele metode de contabilizare, si au drept finalitate modificarea structurii
rezultatului contabil. Politicile contabile si tehnicile privind managementul performantei, subiectul
central al acestui articol, reprezintd un ansamblu de procedee ce au ca scop modificarea nivelului
rezultatului, in vederea optimizarii sau minimizarii situatiilor financiare.

Cu toate acestea, rezultatele indica faptul ca, in general, investitorii sunt mult mai atrasi de
companiile ce genereaza rezultate mari ale profitului si o cifra de afaceri mare (Dye, Trueman si
Titman, 1988). O analiza atenta a situatiilor financiare ale unei companii, impreuna cu o intelegere
a guvernantei corporative si a stimulentelor cu care se confrunta managerii acesteia, 1i pot ajuta pe
utilizatorii externi, precum analistii financiari, investitorii ori bancile, sa identifice calitatea
raportarilor financiare si probabilitatea existentei unor probleme in ceea ce priveste conducerea
companiilor, ceea ce echivaleazd cu identificarea eventualelor corectii potentiale. Totusi,
profesionistii contabili ar trebui sa respecte orientdrile generale, cum ar fi coerenta,
comparabilitatea, neutralitatea, dezvaluirea completd si conservatorismul (Dye, Trueman si
Titman, 1988).

3. METODOLOGIA CERCETARII

Studiul de caz evalueaza existenta managementului performantei la nivelul rezultatului contabil,
pe piata primard de capital din Romania. Astfel, esantionul este alcatuit din 56 de companii cotate
la Bursa de Valori Bucuresti, piata primara. Totodatd, am pornit de la premisa ca existd o
susceptibilitate mai mare privind practicarea managementului performantei in cazul companiilor
care au obtinut opinie de audit modificata. Astfel, am extras informatii pe baza rapoartelor anuale
facute publice de catre companii pe site-urile lor, intre anii 2010-2015, si am analizat daca
probabilitatea unui management al performantei necorespunzator la companiile care prezintd
opinie cu rezerve si contrara este mai mare, existand o magnitudine mai mare a managementului
performantei privit ca o tehnica de manipulare contabila decat la cele care prezinta opinie de audit
nemodificata.

Am analizat rapoartele financiare ale companiilor implementand un model econometric, numit
Modelul Iui Dechow et al. (1995), care explica modelul contabil de angajamente prezentat in
sectiunea privind revizuirea literaturii. Modelul econometric se bazeaza pe angajamentele
nondiscretionare, privite ca fiind modelele de functionare ale activitatii afacerilor, si
angajamentele discretionare, care sunt susceptibile in a proveni din tehnicile de manipulare
contabila in ceea ce priveste managementul performantei. Ca angajamente discretionare am
identificat veniturile si cheltuielile, ce implica plati si Incasari, fiind calculate ca diferenta intre
profitul operational al entitatii economice si cash-flow-ul aferent. Am presupus cad angajamentele
nondiscretionare nu sunt atat de usor de manipulat, spre deosebire de angajamentele discretionare,
care pot fi manipulate intr-o maniera mai mare de catre managerii companiilor din esantionul ales.
Mai mult, am extras informatiile relevante din rapoartele financiare ale companiilor tranzactionate
pe piata de capital, bazandu-ne pe ecuatia din Modelului lui Dechow:
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unde:

e TA = angajamentele totale (Profit operational — Cash-flow);

e A = activele totale;

o REV =variatia veniturilor;

o REC =variatia creantelor,

e PPE = active imobilizate;

e CFO= cash-flow

e t=anul curent;

e t-1=anul anterior;

e ¢ = portiunea de angajamentele totale pentru firma in anul curent;

Odata extrase bazele de date privind cele prezentate mai sus, am identificat valoarea portiunii
privind angajamentele nondiscretionare, urmand ca apoi sa putem identifica valoarea portiunii
angajamentului discretionar ,,&”. Acest angajament discretionar reprezintd, de fapt, reziduurile,
adicd angajamentele optionale, iar prin intermediul acestor reziduuri am calculat variabila
dependenta a regresiei mentionatd in Modelul lui Jones, sugerat de Dechow et al. (1995).

Astfel, calitatea angajamentelor discretionare am calculat-o si evaluat-0 ca fiind deviatia standard
in ceea ce priveste reziduurile mentionate. Mai mult, am pornit de la premisa ca o deviatie standard
mare prezinta o calitate mult mai scazutd a angajamentelor, si, astfel, o calitate scazuta a
rapoartelor financiare in comparatie cu o deviatie standard, care are o valoare mai mica.
Magnitudinea deviatiei indica, de fapt, un nivel ridicat al utilizarii managementului performantei
ntr-o companie.

Potrivit Modelului lui Jones, am folosit patru variabile continue pentru studiul de caz, iar
programul SPSS a generat coeficienti de corelatie intre variabilele specificate. Atunci cind
managerii companiilor utilizeaza tehnici privind managementul performantei, in aceasta strategie
de manipulare a cifrelor contabile se regaseste cel putin una dintre aceste variabile continue.

4. ANALIZA REZULTATELOR
4.1. Tehnici de manipulare privind managementul performantei

Conducerea companiilor recurge la tehnici de manipulare si denaturare a structurii rezultatului
contabil, iar efectele utilizarii acestora asupra informatiilor furnizate sunt rezumate in continuare.
In cazul unor companii care doresc si fuzioneze, unul dintre motivele pentru care managerii
entitatilor economice majoreaza veniturile inainte de fuziunea propriu-zisa este tocmai pentru a
creste pretul pe actiune si de a reduce costul fuziunii. Pe de altad parte, in spatele actiunii voite a
managerilor de a manipula rezultatele contabile ale companiilor se afla anumite stimulente care Ti
determina sa influenteze participantii la piata de capital.

Un alt exemplu interesant il reprezinta volumul discount-urilor acordate in anumite perioade ale
anului, ceea ce duce la o scadere semnificativa a veniturilor pe termen scurt, dar care are un impact
negativ asupra cash-flow-ului, iar o scadere a acestuia va crea probleme in ceea ce priveste
lichiditatea firmei. Astfel, indicatorii financiari vor fi modificati, iar utilizatorii externi precum
bancile sau investitorii vor fi indusi in eroare de analiza fluxurilor de lichiditate.
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O alta strategie pe care managerii companiilor o abordeaza rezulta din supraproductie, deoarece,
atunci cand vor sa creasca veniturile perioadei si sa majoreze rezultatul financiar, ei reduc costurile
fixe, ceea ce duce la modificarea pretului de vanzare. Acesta tehnica a contabilitatii creative
utilizatd de managerii companiilor are denumirea de ,,over stock™ si are ca scop influentarea
cheltuielilor privind descarcarea din gestiune si stocarea, modificind un indicator important
precum viteza de rotatie a stocurilor. Cu cat valoarea indicatorului este mai mica, cu atat situatia
firmei este mai bund, deoarece odata vandute, stocurile se transforma in creante, iar creantele in

lichiditati.

Tabelul 1. Tehnici privind managementul performantei. Cauze. Efecte.

Tehnica

Cheltuieli privind amortizarea

Reevaluarea activelor
imobilizate

Evaluarea imobilizarilor
financiare

Evaluarea stocurilor

Creante incerte

Provizion de bonusuri

Provizion de garantii

Cauza

Alegerea unei politici contabile
n beneficiul firmei

in CPP apare o cheltuiala daci
valoarea capitalului este mai
mare datorita reevaluarii
activelor

Se decide vanzarea titlurilor
cand cursul bursier creste,
generand venituri mari

Alegerea uneia dintre cele trei
metode de evaluare

Denaturarea CPP pentru ca
managerii s atingd KPI si sa
primeasca bonusuri

Este specificat in CCM un
procent din target-ul vanzarilor
pentru bonusuri

Tn politica contabili este
precizat un procent de n%
privind produsele vandute

Efect

Valoarea amortizarii este
recunoscuta in situatiile
financiare

Reducerea rezultatului brut si
explicit a impozitului aferent
acestuia

Cresc cheltuielile cu cedarea
activelor financiare, deci
rezultatul contabil scade

Cheltuiala cu descarcarea din
gestiune a stocurilor
influenteaza direct CPP-ul

Venituri mai mari Tntr-o
perioada ce duce la modificarea
rezultatului contabil

Se urmareste venitul din
anularea provizionului,
care va fi neimpozabil

Neavand in ultima perioada
bunuri returnate, compania
aplica un procent mai mic, si
astfel rezulta o cheltuiala mai
mica si un profit mai mare

Sursa: Sinteza si dezbateri bazate pe informatii culese din Rapoartele anuale

In figura urmatoare se poate observa mecanismul prin care managerii entititilor economice se afla
sub presiune financiara, ceea ce ii determind sa apeleze la tehnici de manipulare si denaturare a
rezultatului contabil, tocmai pentru a pastra o imagine satisfacatoare a societatii economice in fata
partilor interesate de situatiile economico-financiare, fara sa mai respecte standardele etice si de
moralitate. Situatia ar fi dezastruoasa in cazul in care furnizorii, clientii sau creditorii si-ar pierde
increderea Tn companie, creand astfel un impact negativ asupra imaginii entitatii respective.
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Figura 1. Presiuni externe

Creditorilor
bancari

Manipularea
rezultatului din
cauza presiunii

venite din
partea:

Parteneri

comerciali

Sursa: Proiectie proprie

Toate aceste tehnici de manipulare a performantei prezentate mai sus tin de creativitatea de care
dau dovada unii profesionisti contabili. Un efect asupra acestor practici neloiale ce influenteaza
semnificativ rezultatul se poate observa in pretul actiunilor pe piata de capital. Momentele in care
marile companii folosesc aceste tehnici de manipulare contabila sunt atunci cand intervin
schimbari la nivel managerial, cand entitatea economica are nevoie de finantare, cand rezultatul
contabil incepe sd scada, dar se incearca proiectarea unei imagini cat mai bune, dar ireale a firmei,
cand se cumpara actiunile proprii sau cand se face publica oferta de cumparare de actiuni la bursa.
Astfel, managerii doresc sa obtina beneficii in urma rezultatelor obtinute, acesta fiind principalul
motiv pentru care se incearca cosmetizarea rezultatelor in companii.

Obiectivul principal al firmelor este maximizarea valorii actiunilor prin exploatarea activelor care
au fost dobandite prin aport la capital si datorii (Demski, 1998). Pentru a creste capitalul
companiei, actionarii trebuie sa investeasca in mod eficient, iar acest lucru se poate realiza numai
in cazul in care firma prezinta performante economice ridicate. Prin urmare, este in interesul firmei
sa raporteze castiguri pentru a influenta previziunile analistilor financiari, dar este putin probabil
ca firmele sa indeplineasca aceste asteptari tot timpul.

4.2 Studiu de caz bazat pe model econometric

Rezultatele arata ca, in companiile care au obtinut opinie contrara si cu rezerve, existd o0 mai mare
probabilitate de utilizare a tehnicilor privind managementul performantei decat in companiile care
au obtinut opinie nemodificata. Totusi, aceste rezultate prezintd anumite limite, deoarece
esantionul este unul redus, fiind evaluate doar 56 de companii tranzactionate pe piata primara de
capital din Romania la Bursa de Valori Bucuresti, iar modelul este mai degraba unul slab
reprezentativ din punct de vedere statistic. Mai jos, am prezentat rezultatele generate de programul
in care am lucrat, SPSS, atat pentru opiniile modificate, cat si pentru cele nemodificate.

Rezultatele deviatiei standard opinie cu rezerve si contrara (tabelul 2) si rezultatele deviatiei
standard opinie nemodificata (tabelul 3) structureaza valorile corespondente angajamentelor
discretionare, in contextul in care calitatea angajamentelor este masurata prin deviatia standard a
reziduurilor firmei. Rezultatele obtinute indica acceptarea ipotezei privind o manipulare contabila
mai mare in cazul entitatilor economice ce au primit opinie cu rezerve si contrara de catre auditorii
financiari independenti, decét in cazul celor care au avut opinie nemodificata.
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Tabelul 2. Rezultate privind deviatia standard pentru opiniile cu rezerve si contrare

Valori reziduale

Minimum | Maximum Mean Std. Deviation N
Valoare estimata -.219554 .047635 -.062045 .0548800 58
Valoare Reziduala -.3400130| .3570684 .0000000 .1359205 58
Std. Valoare estimata -2.870 1.999 .000 1.000 58
Std. Reziduala -2.412 2.533 .000 .964 58

a. Dependent Variable: TA

Tabelul 3. Rezultate privind deviatia standard pentru opiniile nemodificate

Valori reziduale

Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Valoare estimata -.107806 . 113868 -.019605 .0209795 158
Valoare Reziduala -.2292198 | .5307761 .0000000 .0921491 158
Std. Valoare estimata -4.204 6.362 .000 1.000 158
Std. Reziduala -2.456 5.686 .000 .987 158

a. Dependent Variable: TA

In cazul valorilor reziduale din ambele tabele, angajamentele discretionare reprezentate de
reziduuri ,,&* sunt nule, ceea ce arata ca programul nu a detectat diferente 1n privinta manipularilor
contabile din situatiile financiare. In schimb, valorile deviatiei standard din primul tabel prezinti
o0 valoare mai mare decat in cel de-al doilea, demonstrand astfel ca existda o susceptibilitate mai
mare in privinta utilizarii tehnicilor de gestiune a rezultatului in cazul companiilor ce au opinie cu
rezerve si contrara decat al celor cu opinie nemodificata.

Principalul aspect relevant din acest studiu de caz se refera la faptul ca, analizdnd angajamentele
optionale, se poate observa ca cea mai mica deviatie standard este de 0,0029795 in randul
companiilor cu opinie de audit nemodificata, in timp ce deviatia standard cea mai mare este de
0,1359205 in cadrul companiilor cu opinie de audit cu rezerve si contrard. Acest lucru indica o
calitate mai mare a angajamentelor in raportarile financiare, in cazul opiniilor nemodificate.

Prin urmare, aceste rezultate conduc la ipoteza studiului de caz, si anume: companiile listate pe
bursa care prezintd rapoarte de audit cu opinii modificate (cu rezerve si contrare) au tendinta de a
utiliza mai des tehnicile de gestiune ale rezultatului decét acele companii care au rapoarte de audit
cu opinii nemodificate. Totodatd, se poate concluziona ca magnitudinea angajamentelor optionale
este mai redusa in cazul opiniilor nemodificate ale rapoartelor de audit, semnaland o imbunatatire
a calitatii intocmirii situatiilor financiare de catre companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti,
mergand pe premisa cd managerii acestor companii nu uziteaza de tehnici de manipulare contabila.
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Tabelul 4. Opinie cu rezervi si contrari

ANOVAP
Model Suma de patrate df Mean Patrat F Sig.
1 Regresie 172 4 .043 2.160 .086%
Val. Reziduald 1.053 53 .020
Total 1.225 57
a. Predictors: (Constant), CFO, PPE, Sales_Rec, Const
b. Dependent Variable: TA
Tabelul 5. Opinie nemodificata
ANOVAP
Model Suma de patrate df Mean Patrat F Sig.
1 Regresie .069 4 .017 1.983 .100?
Val. Reziduala 1.333 153 .009
Total 1.402 157

a. Predictors: (Constant), CFO, Sales_Rec, Const, PPE
b. Dependent Variable: TA

Valoarea Sig (semnificativ) determina existenta unor diferente intre conditiile luate si cele
semnificative. Exista doua cazuri in care se pot incadra valorile rezultate:

» Daca valoarea Sig este mai mare de 0.05, atunci putem concluziona ca nu exista diferente
semnificative din punct de vedere statistic intre cele doud conditii. Putem concluziona ca
diferentele dintre mediile conditiei sunt datorate intdmplarii si nu manipuldrii.

* Daca valoarea sig este mai micd sau egala cu 0.05, atunci putem concluziona ca exista o
diferenta semnificativa din punct de vedere statistic intre cele doud conditii. Astfel, concluzia
este ca diferentele dintre mediile de stare pot s nu fie datorate schimbarii, ci mai degraba
manipuldrii contabile.

Prin urmare, din tabelele de mai sus rezulta ca valorile generate de programul SPSS sunt de 0.086
si 0.10, deci se incadreaza in prima ipoteza, unde valoarea este mai mare de 0.05. Astfel, putem
concluziona faptul cd nu existd diferente semnificative intre cele doua conditii, dar probabilitatea
manipularii rezultatului este mai mare in cazul opiniilor modificate.

Acest studiu prezinta o serie de limite, deoarece rezultatele studiului de caz sunt slab reprezentative
din cauza esantionului redus, ce cuprinde putine companii listate pe piata de capital din Romania.
Cu toate acestea, am dorit sa examindm dacd magnitudinea managementului performantei privita
ca o tehnicd de manipulare contabild este mai ridicatd in cazul companiilor care au obtinut o opinie
de audit cu rezerve sau contrard in raport cu companiile care au obtinut o opinie de audit
nemodificata. Astfel, am aplicat un singur model econometric de detectare a tehnicilor de gestiune
a rezultatului si nu mai multe, asa cum este recomandat in literatura internationala. Mai mult, am
pornit de la premisa cd existd o susceptibilitate mai mare de a gestiona rezultatul n cazul
companiilor cu opinie cu rezerve sau contrara, iar in urma aplicarii modelului lui Dechow et al.
(1995), ipoteza s-a adeverit, deoarece valorile deviatiei standard privind opinia de audit modificata
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prezintd o valoare mai mare decat opinia de audit nemodificata. Prin urmare, se demonstreaza
faptul ca in companiile listate la bursa ce prezinta opinie modificatd se utilizeaza mult mai mult
tehnicile de gestiune a rezultatului decat in al celor cu opinie nemodificata.

In ceea ce priveste directiile viitoare de cercetare, modelul econometric poate fi imbunatatit prin
aplicarea mai multor modele econometrice de detectare a unor astfel de practici de manipulare a
rezultatului si se poate lucra ludnd un esantion mai mare.

5. CONCLUZII

In articolul de fatd, am abordat subiectul privind guvernanta corporativi, care are rolul de a crea
structuri executive in cadrul companiilor, pentru o buna functionare a acestora, dar si pentru a
creste performanta si valoarea companiei, prin atingerea obiectivelor organizationale. Mai mult
decat atat, am pornit de la premisa ca, pentru a atinge un anumit nivel de beneficii care sa i
satisfacd din punct de vedere financiar, managerii companiilor ajung sd creeze iluzia unei
performante dorite a companiei, denaturand astfel rezultatul financiar-contabil, ajungand sa
recurga la tehnici ce tin de manipularea cifrelor, acesta fiind un instrument din ce in ce mai utilizat
de catre profesionistii contabili. Am prezentat tehnicile de management al performantei ce le
permit companiilor listate pe piata de capital din Romaénia, la Bursa de Valori Bucuresti, sa
prezinte, in anumite limite, rezultate conforme mai degraba cu obiectivele lor decat cu realitatea.
Unele dintre aceste tehnici de manipulare contabila pot fi chiar politicile contabile, rezultand din
alegerea intre diferite metode care au drept finalitate modificarea structurii rezultatului contabil.
Politicile contabile si tehnicile de management al performantei, subiectul central al articolului,
reprezintd un ansamblu de procedee ce au ca obiectiv modificarea nivelului rezultatului in vederea
optimizarii sau minimizarii situagiilor financiare.

De asemenea, companiile care se angajeaza in listarea actiunilor pe piata de capital si incearcd sa
manipuleze profitul in scopul de a atrage investitori printr-o imagine ce reflecta o buna realitate
economicd, dar nu si tocmai fideld, Inregistreazd o crestere in anul curent, dar cu certitudine se
asteapta la un rezultat scazut in urmatorii ani (J. Jones.,1991). Mai mult decét atat, am redat faptul
ca interventia actionarilor In guvernanta corporativd este una semnificativa, iar rolul acestora in
managementul performantei provine din faptul cd@ cererea actionarilor privind informatiile
contabile creeaza, de fapt, o legatura intre rezultatele companiei si pretul actiunii. Pretul actiunii
este important pentru companii, din cauza costului capitalului entitatii economice si actiunilor
privite ca numerar. Tehnicile privind managementul performantei afecteaza pretul actiunilor
tocmai pentru cd acesta este stabilit de catre investitori, iar acestia stabilesc un pret ce reflecta
valorile economice ale companiei (Kao Lida & Chen Kai, 2004). Prin urmare, presiunea pietelor
bursiere asupra companiilor listate este una extrem de mare, deoarece informatiile privind
rezultatele financiare joaca un rol crucial in fenomenul tehnicilor de gestionare a rezultatelor.

In concluzie, tehnicile de management al performantei reprezinti o problema provocatoare pentru
profesionistii contabili si managerii companiilor, fiind procesul prin care acestia isi folosesc
cunostintele In scopul manipularii cifrelor si valorilor rezultatului, profitind de posibilitatea
interpretarii actelor normative. Altfel spus, indiferent de numarul si de gradul de detaliere a
normelor contabile, intotdeauna vor fi unii profesionisti contabili care vor gasi o cale de a depasi
rigorile impuse de sistem. Un cadru normativ mai detaliat, care sa nu lase loc de interpretare, ar fi
o solutie atragatoare pentru anihilarea practicilor de gestiune a rezultatului, in special lacompaniile
listate pe piata de capital.
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REZUMAT

Prognoza falimentului poate oferi o buna imagine de ansamblu managementului si investitorilor cu
privire la starea reald a companiei. Acesta este un mod in care acestia pot vedea clar si concis situatia
firmei analizate. Este clar cd starea proastd nu vine dintr-o data, ea poate fi identificatd in mod regulat
siintimp. Tn acest studiu au fost utilizate urmdtoarele trei modele de predictie a falimentului: modelul
Springate, modelul ,,credit man” sau ,,credit security-analysis” si Modelul Zmijewski. Scopul acestui
studiu a fost acela de a verifica starea companiilor romanesti din industria constructiilor si de a
demonstra aplicabilitatea modelelor de predictie si in practica economica.

Cuvinte-cheie: Faliment, Insolventd, Modele de predictie a falimentului, Industria
constructiilor

1. INTRODUCERE

Conceptul de insolventa, faliment sau cel de insolvabilitate a societdtiilor sunt subiecte des
intalnite atat In economia nationald, precum si in cea internationald. Cauzele aparitiei acestor
stari pot fi multiple, ele depinzand atat de factorii interni, cat si de cei externi. Lipsa unui mediu
economic favorabil a facut ca numarul societatilor din Romania care au devenit insolvabile sa
creasca progresiv, de la un an la altul, chiar dacd vanzarile medii Inregistrate in anul de incepere
a procedurii au fost mai mari decat cele din anii precedenti.

Procedura de insolventa reprezintd doar un instrument de confirmare a situatiei de fapt,
respectiv a neputintei companiilor roméanesti de a-si achita datoriile din ce in ce mai mari.
Tn anul 2008 a avut loc o evolutie proeminenti a numérului de falimente din Romania, mai ales
dupa instaurarea crizei economice. Companiile care au supravietuit crizei sunt cele care au
reusit sa se reinventeze si sd identifice noi nise de vanzari pentru produsele si serviciile lor,
insa unul dintre cele mai mari dezavantaje ale acestor companii in insolventd raiméane imaginea
negativa ramasa in jurul lor.

2. DEFINITII SI CONCEPTE

Tn mod frecvent, conceptele de faliment si insolventd sunt confundate de citre utilizatori, insi
acestea sunt evidentiate in mod distinct in literatura de specialitate. Potrivit legislatiei Tn
vigoare, insolventa este ,,acea stare a patrimoniului debitorului care se caracterizeaza prin
insuficienta fondurilor banesti disponibile pentru plata datoriilor certe, lichide si exigibile”
(Legea 85/2014, Art. 5, punctul 29). Conform Investopedia, insolventa este acea stare in care
societatea debitoare nu isi mai poate Tndeplini obligatiile curente fata de creditorii sai.
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Astfel, insolventa este un tip de stare financiara a unei societati, care este caracterizata prin
imposibilitatea acesteia de a isi achita datoriile. Aceasta poate fi insa doar 0 situatie temporara,
spre deosebire de faliment, care este o procedura in sine, prin care sunt lichidate societatile care
nu mai sunt capabile sa isi onoreze obligatiile fata de partenerii lor comerciali. Legea 85/2014
privind procedurile de prevenire a insolventei si de insolventa defineste procedura falimentului
ca fiind acea ,,procedurd de insolventa, concursala, colectiva si egalitara, care se aplica
debitorului Tn vederea lichidarii averii acestuia pentru acoperirea pasivului, urmata de radierea
debitorului din registrul in care este inmatriculat”( Legea 85/2014, Art. 5, punctul 45).

Tn cartea sa, Anghel afirma si el faptul ca termenul de faliment (bankruptcy) este utilizat adesea
generic, fiind o descriere a societatilor aflate in dificultate financiara, insa puncteaza faptul ca
falimentul ,,este un proces care incepe financiar si se termina legal” (Anghel 2002). Astfel,
subliniaza si diferenta intre insolventa, faliment, esec. Aceeasi idee a fost sustinuta anterior si
de catre Altman, care defineste insolventa ca fiind un termen care descrie o performanta
negativa a societatii. Conform acestuia, insolventa tehnica, ,,tehnical insolvency”, apare atunci
cand societatea nu isi poate achita datoriile curente, indicand astfel o lipsa de lichiditate. El
indica faptul ca, atunci cand insolventa este folosita in contextul falimentului, aceasta indica
mai degraba 0 ,,stare cronica decat una temporara” (Altman, Hotchkiss 2006).

3. METODE DE PREDICTIE A FALIMENTULUI - EVALUAREA RISCULUI
DE FALIMENT PE BAZA SCORURILOR

Predictia riscului de faliment a fost Tn atentia cercetatorilor de zeci de ani, acesta fiind un
domeniu in care metodele si tehnicile folosite pentru analiza pot fi foarte variate. Ca definitie
generald, putem spune ca riscul de faliment este riscul asociat cu schimbarea neasteptata a
calitatii debitorului. Masurarea acestui risc este una dintre provocarile majore ale cercetarii
economice si financiare moderne.

Tn acest domeniu, Fitzpatrick (1932) a fost primul care a studiat ratele financiare ale firmelor
aflate in stare de faliment si a celor ,,sanitoase”. In lucrare, el a comparat ratele financiare
apartinand unui numar de 20 de companii si a constatat ca exista diferente semnificative intre
firmele falite si cele sanatoase, n special Tn ceea ce priveste lichiditatea, datoriile si cifra de
afaceri. Tn 1966, Beaver si-a publicat studiul referitor la rapoartele financiare ca predictori ai
esecului, care este vizut ca precursorul literaturii moderne de predictie a falimentului.t

Cativa ani mai tarziu, Altman a fost cel care si-a bazat activitatea de cercetare pe modelul
dezvoltat de Beaver si a publicat, in 1968, primul studiu, care a devenit cel mai cunoscut model
de predictie a falimentului. Acesta este un model statistic care combina cinci rapoarte
financiare prin care rezulta asa-numitul scor Z ,,Z-Score”. Cercetarile sale au fost efectuate cu
scopul de a afla care combinatii de indicatori financiari prevad cel mai bine falimentul.
Tn decursul anilor, modelul s-a dovedit a fi un instrument de Tncredere in estimarea esecului in
diverse ramuri de activitate. In esantionul sau, el a folosit societiti din SUA, respectiv, un grup
de 33 de firme aflate in faliment si 33 de firme care nu erau in stare de faliment, toate avand ca
obiect principal de activitate productia. Dupa analiza unei liste de 22 de indicatori financiari,
acesta stabileste cinci, care au cea mai mare semnificatie. Astfel, este constituit primul model
compus din cinci variabile, fiecare dintre acestea avand atasat un coeficient de pondere, dupa
cum urmeaza:

1 W.H. BEAVER, Financial Ratios as Predictors of Failure, Journal of Accounting Research, Vol. 4 (1966)
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Z =1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 1,05X5 (1)

X1=Active circulante/Total active
X2= Profit reinvestit/ Total active
X3= Profit brut/ Total active

X4= Valoarea de piata a capitalului/ Datorii pe termen lung
X5= Cifra de afaceri/ Total active

Companiile sunt clasificate, pe baza acestui model, dupa anumite criterii de comparatie:
Societatile care au obtinut un Z-Scor> 2,99 se pot clasifica drept companii sanatoase, in timp
ce companiile care au un Z-Scor <1,81 sunt considerate a avea un potential crescut de intrare
n faliment. Daca Z-Scor <1,81, se poate concluziona ca societatea in cauza se afla intr-o zona

b3
gl

Ulterior, Altman si-a dezvoltat modelul, cunoscut sub numele de model ZETA (1977), utilizat
chiar si astazi in estimarea esecului financiar. Acesta este considerat a fi o rafinare a modelului
initial, pentru realizarea sa facandu-se ajustari in ceea ce priveste informatia utilizata, precum
si esantionul. Noul model s-a bazat pe examinarea a 58 de perechi de companii timp de 16 ani,
lar precizia sa a fost estimata ca fiind de 96%. Aceste ajustari au fost facute pentru a reflecta
cat mai bine realitatea economica, pe baza informatiilor financiare utilizate pentru calculul
modelului. Tn cadrul noului model, valoarea de piata inclusa Tn X4 a fost inlocuiti cu valoarea
contabila a capitalului propriu, restul ratelor raimanand neschimbate. Prin aceasta modificare a
rezultat urmatorul model:

Z'=0,717X1 + 0.847X2 + 3.107X3 + 0,420X4 + 0,998X5 (2)

Tn acest caz, se consideri ca o societate este falimentara Tn cazul In care Z'<1,23, iar daca
Z'>2,90, societatea se afla ntr-o zona sigura. Daca rezultatul functiei Z' se afla intre cele doua
valori mai sus mentionate, compania este intr-o zona care prezinta incertitudine.

Dupa ce a ajuns la concluzia ca modele sale contin un parametru care este sensibil la tipul de
industrie, Altman a conceput un al treilea scor, pentru a evita limitarea la anumite ramuri de
industrie. Astfel, autorul a dezvoltat urmatorul model, al carui rezultat trebuie sa fie mai mare
decat valoarea de 2,60 pentru a considera ca societatea nu se afla In pericol de faliment. Tn
cazul in care Z" este mai mic decat 1,10, compania este falimentara. Daca rezultatul calcului
se afla intre cele doua valori, atunci firma este intr-o zona ,,gri”.

Z"=6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 (3)
X1= Capital de lucru/ Active
X2= Profit pentru dezvoltare/ Active
X3= Profit Thainte de impozit si dobanzi/ Active
X4= Capital propriu/ Datorii

Tn anul 1978 a fost dezvoltat de citre Gorgon LV Springate modelul Springate, care are la bazi
aceeasi procedura de analiza precum studiul lui Altman, si anume MDA: ,multiple
discriminant analysis”. Autorul a ales, pentru functia sa, patru rapoarte financiare care pot arita
diferentele dintre o afacere aflata in faliment si una prospera, din esantionul celor 19 analizate.
Rezultatul acestei functii este comparat cu o valoare standard de 0,826; astfel, o valoare mai
mica indica 0 posibila stare de faliment, iar o valoare mai mare de 0,826 clasifica societatea ca
fiind sanatoasa. Modelul Springate este regasit Tn literatura sub urmatoarea forma:
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S=1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D (4)

A= Capital de lucru/ Total active
B= Profit brut Tnainte de dobanzi/ Total active

C= Profit brut/ Datorii curente
D= Cifra de afaceri/ Total active

Un alt model popular de predictie a falimentului este modelul O-Scorul lui Ohlson (1980), unul
dintre primii cercetatori care |-au criticat pe Altman si pe alti cercetatori. Pentru realizarea
modelului de predictie pe baza regresiei, Ohlson a analizat 105 companii aflate in faliment si
2058 companii sanatoase din toate industriile din SUA. Rezultatul a fost urmatorul:

0S=-1.33-0.407X1+6.03X2-1.43X3+0.076X4—2.37X5-1.83X6+0.285X7—1.72X8-0.521X9
(®)
X1= Log(Active totale/Venitul national brut)
X2= Datorii totale/Total active
X3= Capital de lucru/Total active
X5= Venit net/Total active
X6= Cash-Flow operational/ Total datorii
X7=1 daca venitul net a fost negativ Tn ultimii doi ani, 0 daca a fost pozitiv
X8= 1 daca datoriile totale > total active, 0 daca nu este indeplinita conditia

X9= (NIt — Nit-1)/(NIt| + |Nit-1]), unde NI = Venitul net

Tn literatura de specialitate (Mironiuc, Fanuta, 2013) este mentionat si modelul ,,credit man”
sau ,.credit security-analysis”, care este adesea folosit Tn SUA pentru a stabili riscul in
activitatea de creditare. Rezultatele acestei functii sunt comparate cu valoarea zero, adica
societatea se afla intr-o zona nefavorabila Tn cazul Tn care rezultatul obtinut este mai mic decéat
zero. Totodatd, comparatia poate fi facuta si la nivel de ramura, in cazul in care exista informatii
n acest sens.

Z =0,25r1 + 0,25r2 + 0,10r3 + 0,20 4 + 0,205 (6)

r1= Active curente — stocuri/ Datorii pe termen scurt
r2= Capitaluri proprii/ Datorii totale

r3= Capitaluri proprii / Active imobilizate

r4= Cifra de afaceri / Stocuri

r5= Cifra de afaceri / Creante comerciale

Tn anul 1984, Zmijewski publica modelul sau numit X-Score, care, conform literaturii (Sinarti
si Sembring 2015, Musaed S. AlAli 2018), este folosit pentru a masura performanta
companiilor cu ajutorul ratelor financiare. Rapoartele au fost selectate pe baza performantei lor
n studiile anterioare. Pentru acest model s-au utilizat date a 40 de firme in faliment si a 800 de
firme prospere din domeniul industrial, pentru perioada 1972-1978. Din cercetari a reiesit
urmatoarea functie:

X-Score =—4.3 —4.5X1 +5.7X2 + 0.004X3 (7)
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X1= Venit net/ Total active
X2= Datorii totale/ Total active
X3= Active curente/ Datorii totale

Rezultatul acestei functii este comparat cu valoarea zero, pentru a stabili riscul de faliment al
societatii analizate. Astfel, se poate afirma ca firma este intr-o stare sanatoasa in cazul in care
valoarea rezultata este mai mica decat zero. Tn cazul in care nu se indeplineste aceasti conditie,
societatea se afla in pericol de intrare in faliment.

Tabelul 1. Modele de predictie a falimentului

Indicatori

Modelul Rapoartele utilizate ) o .
financiari comuni

X1=Active curente/Total active

X2= Profit reinvestit/ Total active

1 | Altman X3= Profit brut/ Total active

(1968) X4= Valoarea de piata a capitalului/ Datorii pe termen lung
X5= Cifra de afaceri/ Total active

A= Capital de lucru/ Total active

Springate B= Profit brut Thainte de dobanzi/ Total active
(1978) C= Profit brut/ Datorii curente

D= Cifra de afaceri/ Total active

X1= Log(Active totale/Venitul national brut)
X2= Datorii totale/ Total active

X3= Capital de lucru/ Total active .
X4= Datorii curente/ Active curente Active curente
X5= Venit net/ Total active Total active
X6= Cash-Flow operational/ Total datorii Cifra F‘_e afaceri
X7= 1 daca venitul net a fost negativ in ultimii doi ani, Datorii curente
0 daca a fost pozitiv Capitalul
X8= 1 daca datoriile totale > total active, 0 daca nu este
indeplinita conditia

X9= (NIt — Nit-1)/(INIt| + |[Nit-1[), unde NI = Venitul net

Ohlson
(1980)

Modelul r1= Active curente - stocuri/ Datorii pe termen scurt
,credit man” | r2= Capitaluri proprii/ Datorii totale
4. | sau “credit r3= Capitaluri proprii / Active imobilizate

security- r4= Cifra de afaceri / Stocuri
analysis”, r5= Cifra de afaceri / Creante comerciale
.. . X1= Venit net/ Total active
5 | Zmijewski X2= Datorii totale/ Total active
(1984) X3= Active curente/ Datorii totale

Sursa: Redactare proprie

Analiz&nd termenii insolventa, faliment si predictie impreund, putem ajunge la concluzia ca
anticiparea unei stari nefavorabile a societatilor poate deveni un punct-cheie pe perioada
desfasurarii activitatii economice a societatilor. Dupd cum s-a mentionat si in introducere,
importanta prezicerii falimentului este relevanta pentru creditori, investitori, dar si pentru alti
afiliati, in vederea evaludrii probabilitatii de intrare in faliment a unei firme. Astfel, putem
afirma cd prognoza falimentului este arta de a anticipa falimentul si diferitele puncte de
suferinta financiara a societatiilor.
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4. PIATA CONSTRUCTIILOR N CONTEXTUL ECONOMIC DIN ROMANIA

Domeniul constructiilor poate fi considerat ca unul dintre cele mai complexe si importante
sectoare de activitate ale economiei, fiind un important ,,furnizor” de infrastructura. De
prosperitatea acestuia depind atat statul, cat si restul actorilor economici, fie ei persoane fizice
sau juridice. Aceasta industrie contribuie semnificativ nu numai la dezvoltarea infrastructurii,
dar si la economia intregii tari, generand aproape 10% din totalul PIB. Totodata, ea oferda un
numar ridicat de locuri de munca, in cadrul intreprinderilor din domeniu.

Ceea ce trebuie Tnsa mentionat este faptul cd acest sector a fost puternic lovit de criza
economica din Romania. Din acest motiv, Tn anul 2011, numarul locuintelor finalizate scadea
cu un procent de 34% fata de perioada de apogeu atinsa de acest domeniu in anul 2008 (Oancea-
Negrescu, 2013). Tn momentul actual, aceasti ramuri este in usoara crestere, conform studiilor
realizate de catre Coface, indicatorii financiari prezentdnd in medie o usoard imbunatatire.
Totusi, se poate observa faptul cd, in anul 2014, aproximativ 50% din societitile active in
domeniu prezentau un risc ridicat de faliment (Coface, 2016). Trendul acestui sector este
confirmat si de evolutia Tntregii economii, Tn figurile 2 si 3 putéand fi observat acest lucru.

Figura 1. Distributia scorului Altman in sectorul constructiilor

Graficul 19: Altman Z Score - Distributie risc sector

m1. Risc Mare m2. Risc Mediu m3. Risc mic

Sursa: Guda, Analiza sectorului de lucrari de constructie a cladirilor rezidentiale si nerezidentiale,
Sector Report, Coface, 2016
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Figura 2. PIB Romania in perioada 2004-2018

250,000.0
200,000.0

150,000.0

100,000.0
50,000.0 I | |
0.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20112012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

o

Sursa:Reprezentare proprie, date Eurostat

Figura 3. PIB UE-27 in perioada 2004-2018
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Sursa:Reprezentare proprie, date Eurostat

5. PREDICTIA RISCULUI DE FALIMENT AL SOCIETATILOR DE CONSTRUCTII
DE PE PIATA AUTOHTONA

Acest studiu de caz a avut la baza informatiile prezentate in literatura de specialitate. Din
acestea, au fost extrase trei modele de predictie a falimentului, care au fost considerate
relevante si totodata au putut fi aplicate, folosind datele financiare existente in bazele de date
publice. Informatiile financiare au fost extrase de pe pagina de internet a Bursei de Valori din
Bucuresti, precum si din baze de date informative precum cea existentd pe pagina
www.listafirme.ro. Selectia societatilor s-a facut in mod aleatoriu, tindnd insa cont de cele
cotate la Bursa de Valori din Bucuresti. Astfel, s-a ales un esantion total de 10 firme, dintre
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care patru au actiuni prezente la bursa. Mai jos, in tabelul 2, se regaseste o scurta descriere a
societdtilor analizate.

Pentru deducerea anumitor indicatori financiari ai societatilor necotate s-a recurs la tehnica
extrapolarii, intrucat informatiile respective nu sunt accesibile publicului larg. Din acest motiv,
am considerat ca datoriile pe termen scurt reprezintd aproximativ 80% din totalul datoriilor.
A fost selectat acest procent dupa o analiza a ponderii acestui indicator in totalul capitalului
strain, In cazul societatilor cotate la bursa.

Rezultatele aplicirii celor trei metode de predictie a falimentului sunt expuse in tabelul 2. In
urmatoarea parte, va fi realizata o scurtd comparatie a rezultatelor acestor modele, pe fiecare
societate Tn parte, precum si un test al veridicitatii rezultatelor. Pentru a afla daca companiile
au intrat intr-adevar intr-o perioada dificila, se va verifica Buletinul Procedurilor de Insolventa,
n care sunt publicate cererile de deschidere a procedurii de insolventa.

Tabelul 2. Prezentarea societitilor

Cifra medie

Societate Judet de afaceri

Rezultatul metodelor de predictie Date BPI

Conform metodei Springate, rezulta ca
aceasta companie ar fi fost Tn stare de
faliment in anul 2011, urmand ca aceasta | Notificare privind
situatie sd se repete din nou fn anul 2014. | deschiderea procedurii

CONSTRUCTII Alai 8.972.809 ) ) de insolventa
MONTAJ SA Salaj le. Din aplicarea celorlalte doud metode nu | Ny: 10908/02.10.2015

rezultd faptul ca aceastd societate ar fi
insolventd, insa se pot remarca valorile
apropiate de prag, in anii mai sus
mentionati.

Conform metodei Springate, rezulta ca
aceastd companie ar fi fost in stare de
faliment in anul 2014, urmand ca aceasta
TRANSILVANIA situatie sd se repete din nou dupad o

CONSTRUCTII Clyj 33.502.135 | perioada de doi ani. Nu existd mentiuni in BPI

SA Din aplicarea celorlalte doud metode nu
rezulta faptul ca aceastd societate ar fi
insolventd, trendul fiind in unele situatii
chiar opus.

Conform metodei Springate, rezulta ca
aceastd companie ar fi fost in stare de | notificare privind
faliment in anul 2012. Aceastd stare a | gaschiderea procedurii
persistat si in anul 2013, urmand o usoara generale a insolventei
CONDMAG SA B 125.037.443 | redresare in urmatorii doi ani, starea de i i )
ragov ] debitorului
| insolventa revenind insd dupa scurt timp. | g ¢ Condmag S.A.

Din aplicarea celorlate doud metode nu Nr:10967/22.07.2015

rezulta faptul ca aceastd societate ar fi
insolventa.

Conform metodei Springate, rezulta ca
aceastd companie ar fi fost in stare de

faliment din anul 2008 pana in 2010,
NAPOCA SA Cluj 47.631.146 | urmand o redresare in urmétorii ani. Nu existd mentiuni in BPI

Din aplicarea celorlalte doud metode nu
rezulta faptul ca aceastd societate ar fi
insolventa.
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in cazul acestei societiti, se poate afirma,
5 | MARINEX SRL Alba 3.727.223 | pe baza modelelor, cd din punct de | \q o i mentiuni in BPT
vedere economic nu existd probleme, ’
starea de insolventa nefiind prezenta.
In cazul acestei societiti, starea de
FIL faliment este detectatd, pe baza | Notificarea deschiderii
6 CONSTRUCT Tulcea 24.742.609 calculelor_, inca fhn an_ul 2016, in ca_l_zul Procedl{rll de ms?lven';a
SRL modelului  Zmijewski, aceasta fiind | in forma generala
confirmata si de celelate doua modele, ih | Nr. 1979/12.06.2017
anul 2017.
in cazul acestei societati se poate afirma,
7 ZADA SA Brasov 2.748.077 | pe baza model_elor, ca, .d|~n punct de Nu exista mentiuni in BPI
; vedere economic, nu existd probleme, ’
starea de faliment nefiind prezenta.
in cazul acestei societiti se poate afirma,
8 TEHNO EDIL Buziu 1.749.905 | pe baza model_elor, ca, .dll'l punct de Nu existd mentiuni in BPI
SRL vedere economic, nu existd probleme, ’
starea de faliment nefiind prezenta.
Comunicare sentinta civila
. | nr.288/24.03.2017
Pe baza modelelor, se poate observa ca emisi la 25.04.2017 —
aceasta societate s-a aflat frecvent in . o
KLASSE 10.383.247 | . - AN . | solutionarea cererii de
9 Prahova situatii de dezechilibru financiar, in mai . .
KORREKT SRL R N deschidere a procedurii
multi ani fiind prezentd ,starea de | . . .
Lo . insolventei de societatea
insolventa”. creditoare
EDIL ENGINEERING SRL
incd din anul 2007, modelul Springate
indica starea de faliment a acestei | Notificare privind
ATL 2 467.800 societati. Aceasta este confirmata si de | deschiderea procedurii de
10 | CONSTRUCTII Sibiu B urmitoarele doud metode de predictie | faliment
SRL aplicate, societatea prezentand o situatie | Nr: 145/13.12.2012
financiara precard, in special in ultimii
ani.

Sursa: Redactare proprie, Date BVB, listafirme.ro
6. CONCLUZII

Analizand rezultatele obtinute pe baza aplicarii modelelor de predictie, putem concluziona
faptul ca acestea reflecta, in mare parte, realitatea. Se poate observa ca, Tn toate cazurile care
prezintd risc de faliment, mai devreme sau mai tarziu exista fie o comunicare de deschidere a
procedurii, fie o convocare a debitorului in instanta de catre creditor. Acest fapt denota
aplicabilitatea acestor modele si n practica.

Totusi, trebuie mentionat faptul ca acuratetea rezultatelor diferd de la un model la altul, intre
cele trei existand, de cele mai multe ori, diferente de rezultat. Ceea ce trebuie insa luat in calcul
este faptul ca trendul este de cele mai multe ori acelasi, rezultatele obtinute aflandu-se in
apropierea punctului critic de inflexiune. Dupa o scurta analiza, consider ca modelul Springate
poate fi considerat cel mai exact dintre cele trei abordate in aceasta lucrare, celelalte indicand
o stare clard de faliment numai in situatii critice.
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Tn concluzie, consider ci modelele de predictie a falimentului pot fi un important instrument
de analiza atat pentru manageri, cat si pentru investitori. Cred ca este foarte importanta
cunoasterea situatiei de fapt a societatilor, pentru o buna planificare atat din punct de vedere
economic, cat si din punct de vedere organizational. Pe baza acestor rezultate, se poate afirma
si faptul ca industria constructiilor a avut mult de suferit Tn urma repercusiunilor crizei
economice. Este posibil ca efectele sa fi putut fi reduse, insa nu eliminate complet, in cazul in
care mai multe societati ar fi avut un management mult mai rational, care sa cunoasca mult mai
bine instrumentele economice pe care le au la dispozitie In materie de predictie financiara.
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