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REVISTA ROMANA

DE CONSULTANTA

Tn numarul 7/2013 al Revistei Romane de Consultanta,

prof. univ. dr. Horia Neamtu, presedintele Camerei Auditorilor
Financiari din Romania, acorda un amplu interviu sub titlul
,CAFR, elita profesiei contabile romanesti”, in care sunt
punctate principalele obiective si directii de actiune ale
organizatiei profesionale pe care o reprezinta, activitatile
desfasurate pentru cresterea nivelului de pregatire profesio-
nala a membrilor si pentru ridicarea calitatii misiunilor de
audit. Sunt evocate apoi actiunile de cooperare pe plan intern
si international cu organizatii profesionale si institutii de profil.
Réspunzénd unei intrebari referitoare la provocarile profesiei
din acest moment in Europa, prof. univ. dr. Horia Neamtu a
prezentat punctul de vedere al Camerei in legétura cu
proiectele de reglementare a profesiei aflate in dezbaterea
Comisiei Europene si a Parlamentului European, afirmand in
final:

,Ne afldm in fata unei etape majore pentru profesia de audit,
la nivel european, care se cere a fi temeinic pregatita. lar
prima cerinté este aceea ca documentele emise de Uniunea
Europeana sa fie cat mai clare si precise, neldsand loc
confuziilor si interpretarilor care pot interveni in transpunerea
lor de cétre statele membre. Pozitia oficiala a CAFR este
aceea cd in fara noastrd nu au existat fraude majore care s&
duca la modificarea sistemului de organizare actual i, degi
sustinem in esentéd ideea modernizdrii profesiei, suntem
ingrijorati cu privire la efectul asupra organismelor profesio-
nale al noilor prevederi si al modului de aplicare al viitoarei
directive privind auditul statutar in statele membre UE”.

Jxr tamanalul comunitatii economico-financiare

EEUN[]MISTUL

Tn revista ,Economistul” din 5 august a.c., la rubrica
,Universitar”, consacrata prezentarii Asociatiei Facultatilor de
Economie din Romania, este publicat un articol dedicat
Camerei Auditorilor Financiari din Romania — membru din
anul 2010 al acestei asociatii.

,Cadrele universitare si cercetatorii din institutele de
invatamant superior sunt colaboratorii nogtri de néadejde,
acordéndu-ne un sprijin substantial in organizarea $i
desfasurarea programelor de pregaétire profesionaléd pentru
membri i stagiari” afirma, in cuprinsul articolului, prof. univ.

dr. Horia Neamtu, presedintele Camerei Auditorilor Financiari
din Romania. ,Astfel, Camera a incheiat protocoale de
colaborare cu diferite institutii de invatdmant superior in
vederea echivaldrii testului de acces la stagiu pentru
absolventii programelor de master la disciplinele specifice
activitatii de audit'.

In ceea ce priveste pregatirea profesionalé continué s-a
relevat faptul ca de doi ani organizarea acestei activitati a fost
preluata integral de Camera si se desfasoara atat in sistem
clasic, n sali de curs, cat si in sistem e-learning, printre
lectorii de baza aflandu-se si cadre didactice cu experienta,
deopotriva academica, dar si practica.

Recent, intre Camera Auditorilor Financiari din Romania si
Academia de Studii Economice din Bucuresti — Facultatea de
Contabilitate si Informatica de Gestiune, Facultatea de
Economie si Administrarea Afacerilor din cadrul Universitatii
de Vest din Timigoara, Facultatea de Stiinte Economice i
Gestiunea Afacerilor din cadrul Universitatii Babeg-Bolyai din
Cluj-Napoca, Facultatea de Economie i Administrarea
Afacerilor din Universitatea ,Alexandru loan Cuza” lasi,
Facultatea de Economie si Administrarea Afacerilor din cadrul
Universitatii din Craiova au fost semnate importante acorduri
de colaborare pentru promovarea profesiei prin valorificarea
cercetarilor stiintifice in domeniu. Aceasta colaborare se va
realiza Tn principal prin intermediul publicatiei Camerei,
revista ,Audit Financiar”, care este inclusa in baze de date
internationale recunoscute de Consiliul National de Atestare a
Titlurilor, Diplomelor si Certificatelor Universitare.

,Pe baza acestor acorduri, Camera si centrele universitare de
cercetare se pot consulta mai eficient in vederea orientdrii
cercetarilor stiintifice spre teme de mare actualitate de maxim
interes pentru profesia de auditor financiar si pentru
dezvoltarea profesiei contabile in general’, a concluzionat
prof. univ. dr. Horia Neamtu.

adevarul

in editia electronica din 4 august 2013 a ziarului ,Adevérul” a
fost publicat un articol cu titlul ,Masteratul care iti asigura
jobul”, din care aflam c& prima generatie de masteranzi care
stiu sa scrie proiecte europene pot lucra si ca auditori finan-
ciari, dar si ca specialisti in Resurse Umane a iesit de curand
de pe bancile Facultatii de Stiinte Economice si Gestiunea
Afacerilor din cadrul UBB Cluj si ale Universitatii de Vest
Timisoara. Masterul pe care I-au facut cele 430 de persoane
din Cluj si Timisoara este unul nou in Romania, a durat 2 ani,
diplomele sunt recunoscute de Ministerul Educatiei, iar
finantarea a venit dintr-un proiect european in valoare de

2,8 milioane de euro.

Programul de masterat a fost sprijinit de Camera Auditorilor
Financiari din Romania.



Auditorul... informatician?

Acaparénd pas cu pas domeniile vietii sociale, informatica s-a insinuat ferm si in activitatea
auditorului financiar. Cerintele tot mai mari puse in fata profesiei, complexitatea tot mai evi-
#  denta a situatiilor financiare elaborate fac practic imposibild indeplinirea misiunii fara a
= recurge la aportul calculatorului, la aplicatiile informatice.

A devenit sau va deveni auditorul financiar un veritabil informatician? Este putin probabil, dar
sigur este ca profesionistul contabil are nevoie de instrumentul informatic atat
pentru a-gi asigura un limbaj comun cu cei care au intocmit situatiile financiare
pe care le evalueaza, dar si pentru a-si usura munca si a-si formula o opinie cat
mai corecta pentru raportul de audit pe care il va intocmi.

Pornind de la aceasta realitate, revista ,Audit Financiar” propune, in fiecare numar,
cel putin un articol in care, rod al cercetarilor intreprinse, sunt prezentate posibile aplica-
tii practice ale unor programe informatice in sprijinul auditorilor financiari, al profesionisti-
lor contabili in general, al analistilor financiari, al tuturor cititorilor interesati.

in actualul numar al revistei veti regasi mai multe articole in care se demonstreaza cum
pot fi utilizate Tn activitatea practica si cu ce eficientad o serie de instrumente informati-
ce si statistico-matematice. ®
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Audit Procedures for Estimating the Fraud Risk Based on Indexes for

Detection of Accounting Manipulation

In an audit of financial statements auditor's primary objective is to
express an opinion on the accuracy of the information reported, in
all material respects, in relation to an applicable accounting
framework. Although international auditing standards establish
that the auditor is not required to detect financial fraud in a com-
pany audited, he must be ensured throughout its mission that the
fraud risk will not significantly affect the audit opinion. For detect-
ing fraud risk and reporting accounting manipulations, the auditor
may use a number of signal indicators.

Practice and the literature support the use of indexes to detect
accounting manipulation, indexes proposed by Beneish (1999). In
Romania, the problems of fraud risk assessment in the audit
engagement remains insufficiently treated, until this moment.

The purpose of this study is to analyze and assess the fraud risk,
triggered by accounting manipulations, using the indexes pro-
posed by Beneish. The study was conducted on a sample of 64
companies listed on the Bucharest Stock Exchange (BSE) in
2010-2012. Data were collected using DataStream, and in autors’
analysis SPSS 20.0 statistical software was used. The research
results indicate the possibility of Romanian companies listed at
BSE to be classified in different fraud risk groups based on the
estimated score function and determined classification intervals.

Key words: audit engagement, audit procedures, Beneish index-
es, fraud risk, discriminant analysis

JEL Classification: C13, C38, C58, M41, M42

Cuvinte cheie: misiune de audit, proceduri de audit, indici Beneish, risc de frauda, analiza discriminant
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FINANCIA

e CErcetare

Introducere

La nivel mondial, in urma marilor scan-
daluri financiare, atentia opiniei publice
a fost otrientatd si catre auditori, acestia
fiind gasiti responsabili, intr-o mai mica
sau mare masurd, pentru fraudele sem-
nalate (Amor si Warner, 2003, pp. 1-
819). in unele cazuri, complicitatea
marilor firme de audit sau incapacitatea
acestora de a detecta fraudele a fost
demonstrati, fiind in cele din urma
condamnate la plata de despagubiri
pentru pierderile financiare cauzate la
nivelul firmelor supuse fraudei (Ball,
2009, 277-300).

Din perspectiva zeoriei credibilitatii acorda-
te, auditorii si firmele de audit sunt pri-
viti de publicul larg ca vectori ai cregte-
rii credibilitatii situatiilor financiare
(Hayes ez al., 2005, pp. 44-45), iar in
baza reoriei increderii inspirate serviciile de
audit trebuie sd sustind increderea stake-
holder-ilor in managerii firmelor auditate
si In actiunile acestora (Limperg
Institute, 1985). Serviciile de audit sunt
parte a activititilor de monitorizare din
cadrul firmei si contribuie semnificativ
la reducerea asimetriei informatiei
(Watts and Zimmerman, 1978, pp. 273-
305).

Conform 154 200 (Obiective generale ale
anditorului independent 5i desfasurarea unni
andjt in conformitate cu Standardele
Internationale de Audif), obiectivul princi-
pal al auditorului financiar este acela de
a exprima o opinie obiectivi, profesio-
nista si independenta privind acuratetea
situatiilor financiare sub toate aspectele
semnificative si nu acela de a identifi-
ca/detecta fraudele financiare. insé,

ISA 240 (Responsabilitatea anditornlui pri-

vind franda in cadrnl unui andit al situatiilor
[financiare) prevede cd, pe tot parcursul
misiunii sale, auditorul trebuie si se asi-
gure ca riscul de frauda (prezenta acte-
lor ilicite) nu 1i va influenta semnificativ
opinia si implicit calitatea misiunii
(IFAC 2013). Astfel, auditorul trebuie
sa prezinte scepticism profesional in
evaluarea si analiza incidentei fraudei
asupra situatiilor financiare, a tranzactii-
lot, a sistemului de control intern, pre-
cum si a celotlalte activititi/sisteme
care ii pot influenta opinia intr-o masu-
ra semnificativa.

La nivelul firmei auditate, existenta ris-
cului de frauda poate fi semnalatd
printr-o serie de indicatori specifici, red
flags (Smith ef al., 2005). Pe baza indica-
torilor semnal auditorul poate aplica
proceduri analitice prin care sd obtina
probe privind existenta fraudei (Law
and Willet, 2004). Feorz ez al. (2000)
sustin aplicarea procedurilor analitice pe
baza analizei ratelor financiare pentru
detectarea riscului de fraudi, iar
Kaminski e# /. (2004) identifica 16 rate
financiare care pot fi utile auditorului in
cadrul misiunii sale in semnalarea exis-
tentei fraudei.

Desi la nivel international existd o prac-
ticd consacratd In ceea ce priveste
detectarea riscului de frauda in cadrul
misiunii de audit financiat, la nivelul
Romaniei aceastd problematicd rimane,
pand in prezent, insuficient tratata.
Pornind de la indicii de detectare a
manipulirilor contabile propusi de
Beneish (1999), obiectivele studiului
vizeaza estimarea parametrilor unui
model econometric cu ajutorul caruia
riscul de fraudd sd poatd fi evaluat la
nivelul firmei auditate. Studiul s-a reali-
zat pe un esantion de 64 de firme cota-
te la Bursa de Valori Bucuresti (BVB),
in perioada 2010-2012. Pentru analiza
datelor s-a utilizat softul statistic SPSS
20.0.

Rezultatele cercetarii sustin posibilitatea
clasificarii firmelor romanesti cotate la
BVB in grupe diferite de risc de frauda,

pe baza indicilor de detectare a manipu-
lirilor contabile propusi de Beneish
(1999). Obtinerea unei functii scor, cu
ajutorul analizei discriminant, dar si
estimarea intervalelor de clasificare pot
fi utile auditorului sub forma procedu-
rilor analitice In analiza si evaluarea ris-
cului de frauda.

Riscul de frauda
in auditul financiar

Standardele internationale de andit (ISA),
prin ISA 240, definesc frauda financiard
ca pe un act intentionat comis de nnul san
mai mulfi indivizi din cadrul conducerii, per-
soanelor insdrcinate cn guvernanta, angajatilor
san unor terte pdrti, ce implicd utilizarea inge-
ldcinnii pentru a obtine un avantaj injust san
tlegal IFAC, 2013). Prin raportarea la
standardele americane de audit financiar
(USGAAS — United States Generally
Accepted Anditing Standards, care contin
SAS-utile, Statements on Aunditing
Standards emise de AICPA — Awmserican
Institute of Certified Public Accountants)
care au reprezentat sursa de inspiratie
pentru formularea ISA-urilor, cel putin
in vatianta ISA 2000, se impune aduce-
rea in discutie a SAS 99, Consideration of
Fraud in a Financial Statement Audit. Inlo-
cuind vechiul SAS 82, noul SAS 99
aduce limuriri cu privire la distinctia
dintre frauda si eroare, din perspectiva
intentiei celui care o savarseste, pentru
a recurge la furtul de active sau raporta-
rea financiard frauduloasd (Bragg, 2010,
pp. 69-96).

Potrivit ISA 240, auditorul trebuie si
prezinte scepticism profesional, in evaluarea
riscului de frauda, asupra informatiilor
din situatiile financiare, a tranzactiilor, a
sistemului de control intern, precum si
a celorlalte activitigi/ sisteme care 1i pot
influenta opinia intr-o masura semnifi-
cativa (Soltani, 2003).

Auditorul trebuie si se asigure cu privi-
re la prezenta inerentd a riscului de

Audit financiar, anul XI



frauda la nivelul firmei auditate pentru
a realiza o dimensionare a onoratiilor
de audit solicitate firmei client, dar si
pentru a stabili parametrii contractuali
ai politelor privind asigurarea de ras-
pundere civild profesionald (Arens e al.,
2012). Aceasta urmadreste acoperirea
eventualelor prejudicii pe care auditorul
le produce beneficiarilor informatiei
financiar-contabile ai firmei client, in
desfisurarea activitatii profesionale prin
emiterea unei opinii de audit eronate.

SCHEME DE FRAUDE PRIVIND
MANIPULAREA RAPORTARILOR
FINANCIARE

Vizuti ca un virus, frauda financiard
poate imbraca diferite forme, savarsite
impotriva sau pentru companie, de la
simplul furt comis de citre un angajat,
pani la schemele complexe de raportare
frauduloasi si actele de coruptie care au
stat la baza celebrelor scandaluri finan-
ciare, de mare amploare, care au zgu-
duit economia mondiald (O’Gara, 2004,
pp- 21, 33, 71, 95).

Pornind de la acceptiunea ACFE
(Association of Certified Frand Examiners),
Seetharaman (2004, pp. 1055-1072) dis-
tinge trei tipuri de fraude: fraude asupra
raportarilor financiare, deturnarea de active $i
actele de cornptie. in functie de tipul celui
care savarseste actul ilicit, fraudele pot
fi realizate de citre persoane din inte-
riorul firmei, angajati sau manageri, sau
din exterior, atribuite unor terte parti,
precum unii furnizori sau clienti
(Krambia-Kapardis, 2009, pp. 184-191).
Standardele de audit, atat ISA 240, cat
si SAS No. 99 (Consideration of Fraud in
a Financial Statement Andit), recunosc
insd doar primele doud forme de frau-
da, cele asupra raportirilor financiatre si
cele privind deturnarea de active

(Colbert, 2000, pp. 97-101).

La nivelul firmei, deturnarea activelor
este determinatd in principal de citre
angajati. Profitand de pozitia pe care o
ocupi sau de accesul la anumite date pe

10/2013

Schemele aferente
fraudelor savarsite
asupra situatiilor
financiare si realizate
din interiorul firmei
au in vedere
manipularea tranzactiilor
si operatiunilor
desfasurate in cadrul
principalelor procesele
economico-financiare:
achizitii-plati,
vanzari-incasari,
trezorerie si
echivalente de trezorerie,
finantare, investitii,
productie-stocare si
salarii-personal.

care le pot modifica, unii angajati pot
utiliza mijloace ilegale pentru a sustrage
active din firma in care lucreaza
(Krambia-Kapardis, 2009, pp. 184-191).
Cele mai mediatizate, dar $i generatoare
de mari prejudicii sunt fraudele asupra
raportarilor financiare (Spathis, 2002,
pp- 179-191). Aceste fraude sunt reali-
zate de persoanele insircinate cu guver-
nanta firmei (Cordery, 2007, pp. 62-70)
si vizeazd manipularea informatiei
financiare sau falsificarea situatiilor
raportate pentru a ingela investitorii $i
partenerii de afaceri cu privire la boni-
tatea firmei (Chalevas si Tzovas, 2010,
pp. 257-277).

Cu pretul Inregistrarii si platirii unor
impozite pentru veniturile fictive

ESTIMAREA RISCULUI DE FRAUDA

(Erickson e# al., 2004, pp. 387-408),
fraudele realizate de manageri prin
manipularea informatiilor din situatiile
financiare ale firmei presupun fie evi-
dentierea unui rezultat exagerat, fie pre-
zentarea unui bilant ameliorat sau com-

binatii ale celor doud metode (Lenard si

Alam, 2010, pp. 1-27).

Aparitia fraudelor la nivelul firmei
determinad inregistrarea unor eventuale
pierderi financiare, pierderi de naturd
fiscald si sociald, pierderi ale cotei de
piatd sau scaderi ale cursului bursier
(Cheng et al., 2009, pp. 136-146), degra-
darea imaginii §i a marcii, cresterea
onorariilor solicitate de citre auditorii
contractati (Mitra ez al., 2009, pp. 232-
252), pierderea actionarilor sau a inves-
titorilor (Makkawi si Schick, 2008, pp.
591-598).

Schemele aferente fraudelor sivarsite
asupra situatiilor financiare si realizate
din interiorul firmei au in vedere mani-
pularea tranzactiilor si operatiunilor
desfasurate in cadrul principalelor pro-
cesele economico-financiare: achizitii-
pliti, vinzari-incasdri, trezorerie i echivalente
de trezorerie, finantare, investifii, productie-
Stocare $1 salarii-personal (Spathis et al.,

2002, pp. 509-535).

De cele mai multe ori aceste fraude
sunt comise sau au acordul celor insir-
cinati cu guvernanta, iar principalele
scheme de fraudi au in vedere: realiza-
rea de venituri fictive pentru a prezenta
investitotilor un rezultat favorabil, sol-
darea conturilor de creante comerciale
si vanzarile decalate pentru a distorsio-
na nivelul cifrei de afaceri, disimularea
unor cheltuieli sau datorii pentru a
spori nivelul veniturilor, clasificarea
unor beneficii in sfera operationalului i
a unor pierderi in cea a finantarii,
supraevaluarea activelor pentru a com-
pensa unele lipsuti sau pentru a eviden-
tia anumite valori latente si omisiunea
sau falsificarea unor informatii semnifi-
cative (Karim si Slegel, 1998, pp. 367-
375).
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PROCEDURI DE AUDIT PENTRU
DETECTAREA FRAUDELOR ASUPRA
SITUATIILOR FINANCIARE

In evaluarea riscului de fraud, audito-
rul trebuie sd tind cont de factorii deter-
minanti ai riscului, acele evenimente sau
conditii care indica o incitare, o presiu-
ne de comitere a actului ilicit sau care
oferd o oportunitate de sivarsire a frau-
dei (Srivastava ez al., 2009, pp. 66-88).
Reprezentarea celor trei categorii de
factori sub forma unui trinnghi al frande:
presupune existenta unor presiuni, de
ordin financiar, personal, social sau psi-
hologic, gportunitati, prin cunoasterea
firmei si a proceselor sale, a sistemului
informational si de control intern, deti-
nerea unor competente tehnice avansa-
te si a unei azitudini In ceea ce priveste
frauda, prin care se justifica un astfel de
comportament (Krambia-Kapardis,
2009, pp. 184-191; Horomnea 2010).

Auditorul trebuie sd evalueze riscul de
frauda si si testeze existenta manipuld-
rilor contabile asupra situatiilor finan-
ciare. La nivelul firmei, riscul de frauda
determinat de aparitia unor manipulari
ale informatiilor din situatiile financiare
poate fi detectat si cu ajutorul unor
indici specifici. Dintre acestia, Beneish
(1999) propune o serie de indici care
pot fi utilizati in aplicarea procedurilor
analitice, precum: zndicele de incasare a
creantelor comerciale, indicele marjei brute,
indicele calitatii activului, indicele de variatie a
cifrei de afaceri, indicele de depreciere, indicele
privind raportul dintre cifra de afaceri si chel-
tuielile generale de administrare, indicele gra-
dnlui de indatorare i indicele privind raportnl
dintre angajamentele totale (ca drepturi
constatate) §7 activul total.

Law si Willet (2004, pp. 869-888) afir-
ma ca procedurile analitice vizeazi o
serie de comparatii intre anumite infor-
matii cu caracter financiar sau nefinan-
ciar, din perioada curentd sau perioade-
le precedente. Lee si Colbert (1997, pp.
682-688) clasificd procedurile analitice
in analize de trend, analiza ratelor

financiare, teste de rezonabilitate si ana-

liza de regresie.

Feorz et al. (2000, pp. 145-157), Spathis
(2002, pp. 179-191), Liou (2008, pp.
650-662), Dikmen si Kucukkocaoglu
(2009, pp. 1-25), Lenard si Alam (2010,
pp. 1-27) sustin aplicarea procedurilor
analitice pe baza analizei ratelor finan-
ciare pentru detectarea riscului de frau-
da, iar Kaminski ef al. (2004, pp. 15-28)
identificd 16 rate financiare care pot fi
utile auditorului in cadrul misiunii sale
in semnalarea existentei fraudei.
Amershi (2000, pp. 5-20) consideri cd
prin aplicarea principiului sirului lui
Fibbonacci in analiza ratelor financiare
se poate imbunatati tehnica detectarii
fraudelor.

Pornind de la metodologia de obtinere
a modelelor pentru analiza riscului de
faliment, Zopounidis si Doumpos
(2002, pp. 167-1806) si Liou (2008, pp.
650-662) afirma cd astfel de modele pot
fi aplicate in cadrul misiunii de audit
financiar. Avand in vedere factorii
determinanti ai riscului de frauda,
Krambia-Kapardis (2002, pp. 266-278),
Owusu-Ansah ¢ al. (2002, pp. 192-204),
Lenard si Alam (2010, pp. 1-27) propun
utilizarea metodelor statistice si a
modelelor econometrice pentru detec-
tarea fraudelor. Miri-Lavasani ¢# al.
(2009) obtine un model de detectare a
unui tip de fraudid pe baza analizei fac-

toriale, iar Spathis (2002, pp. 179-191)
utilizeazd analiza univariatd si multiva-
riatd pentru semnalarea situatiilor finan-
ciare fraudate. Brazel e a/. (2009) afirma
ca utilizarea si a factorilor nefinanciari
pentru evaluarea riscului de frauda con-
duce la o mai buni intelegere a mediu-
lui firmei auditate.

Holtfreter (2008, pp. 45-63) aplica ana-
liza de regresie pentru a estima pierderi-
le determinate de fraude, la nivelul
organizatiilor non-profit. Insi pentru
clasificarea firmelor in grupe de risc sau
estimarea probabilititii de aparitie a
fraudei, unii autori considerd necesard
aplicarea analizei discriminant sau a
analizei de regresie logisticd. Feorz et al.
(2000) utilizeaza functiile scor pentru a
testa modul in care frauda poate afecta
aplicarea principiului continuitatii la
nivelul firmei, Spathis ¢z a/. (2002, pp.
509-535) si Liou (2008, pp. 650-662)
considerd cd analiza discriminant poate
fi aplicatd pentru clasificarea situatiilor
financiare sau a firmelor in fraudate si
nefraudate, iar Dikmen si
Kucukkocaoglu (2009, pp. 1-25) prezin-
td etapele analizei discriminant in detec-
tarea operatiunilor de manipulare a
rezultatului.

In ceea ce priveste estimarea riscului de
fraudd, Spathis (2002, pp. 179-191),
Liou (2008, pp. 650-662) si Lenard e a.
(2012, pp. 500-525) propun obtinerea
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de modele econometrice cu ajutorul

analizei de regresie logisticd, iar
Srivastava et al. (2009) sustin modelele
bazate pe metodele bayesiene.

Utilitatea metodelor statistice vine si
din posibilitatea identificarii factorilor
determinanti ai fraudei, cu ajutorul ana-
lizei componentelor principale, sau pen-
tru incadrarea acestora in clase de risc,
in functie de variabilele care le definesc
(Brockett ez al., 2002, pp. 341-371).
Unele metode statistice au ca scop obti-
nerea unui profil al celui care comite
frauda, in functie de o serie de factori
culturali, sociali, economici (Watson,
2003, pp. 40-54) sau estimarea unui
model de analiza a fraudelor prin locali-
zare spatiala, pe regiuni si indivizi pre-
dispusi la fraude financiare, cu ajutorul
analizei de tip c/uster (Phillips si Lee,
2010, pp. 1-20).

Metodologia cercetarii

Pentru atingerea obiectivelor cercetarii
in studiu se urmeazd un demers poziti-
vist (Smith, 2003), de tip logic
(Caldwell, 2003), prin utilizarea unor
modele econometrice pentru analiza i
evaluarea riscului de fraudd in cadrul
misiunii de audit financiar.

Pornind de la problemele evidentiate in
literatura de specialitate privind analiza
si evaluarea riscului de frauda in cadrul
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misiunii de audit financiat, in studiu se
propun spre testare si validare o serie
de ipoteze generale si de lucru.

Ipotezele cercetarii

ACFE (2011, pp. 1.302) propune clasi-
ficarea fraudelor in trei categorii princi-
pale: furtul de active, fraudele asupra
raportarii financiare §i actele de corup-
tie. La nivelul firmei, in functie de
valorile indicatorilor semnal utilizati,
fraudele pot fi incadrate intr-una din
categoriile si subcategoriile propuse de
ACFE (Rezaee si Riley, 2010, pp. 85-
87).

SAS 99 si ISA 240 prezintd o listd cu
factorii de risc privind furtul de active
sau raportarea financiard frauduloasi,
pe baza cirora auditorul poate recu-
noaste si incadra un act fraudulos intr-
una din cele doud categorii. Unii autori
sustin utilizarea analizei componentelor
principale pentru clasificarea fraudelor
in functie de influenta unor variabile
factor (Brockett ez al., 2002, pp. 341-
371), iar Robu (2012, pp. 12-23) propu-
ne un model econometric pentru clasi-
ficarea firmelor americane in fraudate si
nefraudate.

Mai mult decat atat, Fukukawa e7 a/.
(2011, pp. 85-108) sustin ca apartenenta
la un anumit obiect de activitate poate
conduce la incadrarea firmei intr-o
grupa de risc privind frauda financiari.

ESTIMAREA RISCULUI DE FRAUDA

Astfel, pe baza rezultatelor inregistrate
in literatura de specialitate, in studiu se
propun spre testare urmatoarele ipote-
ze:

® Ipoteza generala (H): La nivelul
firmelor romanesti cotate la BVB,
se poate realiza o clasificare a aces-
tora In grupe de risc privind rapor-
tarea financiard frauduloasi (detet-
minatd de manipuldri contabile), pe
baza indicilor propusi de Beneish
(1999).

® Ipoteza de lucru Hf ;: La nivelul
firmelor romanesti cotate la BVB,
indicii warjei brute, de variatie a vinza-
rilor, de depreciere, privind raportul din-
tre cheltuielile generale de administrare §i
cifra de afaceri $i ai gradului de indatora-
re (Beneish, 1999, pp. 1-27) au o
influenta directd asupra incadririi
firmei in categoria cu risc de frauda
asupra raportarii financiare.

® Ipoteza de lucru Hf »: La nivelul
firmelor romanesti cotate la BVB,
indicii de incasare a creantelor comerciale,
calitatii activnlui $i cel privind raportul
dintre angajamentele totale i activul total
propusi de Beneish (1999, pp. 1-27)
au o influenta inversa asupra inca-
dririi firmei In categoria cu risc de
frauda asupra raportdrii financiare.

Obiectivele cercetdrii: Pe baza ipote-
zelor formulate, in studiu se propune
estimarea parametrilor unei functii scor
si a intervalelor de clasificare a firmelor
romanesti cotate la BVB in grupe de
risc de frauda privind raportarea finan-
ciard frauduloasa (determinatd de mani-
puldri contabile), avand in vedere indicii

propusi de Beneish (1999).

POPULATIA STUDIATA §
ESANTIONUL ANALIZAT

Pentru analiza si evaluarea riscului de
fraudd determinat de existenta manipu-
larilor contabile din situatiile financiare,
in conformitate cu ISA 240, populatia
tintd este reprezentata de cdtre firmele
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ale cdror situatii financiare sunt supuse
auditului financiar statutar, in baza Legi
82 din 24 decembrie 1991 (Legea contabilita-
71), republicata si modificatd, si ale
cdror valori sunt tranzactionate pe o
piatd reglementata.

La nivelul Romaniei, Bursa de Valori
Bucuresti (BVB) este principala piata de
capital reglementatd prin lege, aflatd sub
supravegherea directd a Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare
(CNMYV), care cuprinde urmatoarele
sectiuni: BVB (piata reglementata spo?),
RASDAQ (Romanian Association of
Securities Dealers Automated Qnotation -
piatd reglementata la termen) si ATS
(Alternative Transaction Systen - sistem
alternativ de tranzactionare). La sfarsi-
tul anului 2012, pe BVB figurau 898 de
firme cotate si active, astfel: 95 de firme
la sectiunea BVB, 777 de firme la sec-
tiunea RASDAQ si 26 de firme la sec-
tiunea ATS.

Deoarece criteriile privind listarea si
transparenta in raportarea financiard
sunt mult mai riguroase pentru firmele
cuprinse In prima sectiune, fatd de cele
care sunt listate pe RASDAQ si ATS,
iar pentru a fi supuse auditului statutar
firmele trebuie sd indeplineascd condi-
dile impuse ptin OMFP 3055/2009 cu
modificirile ulterioate, in studiu s-au
selectat doar firmele care sunt cotate la
sectiunea BVB.

Sectiunea BVB cuprinde doud categorii
importante de firme: in categoria I sunt
incluse firmele listate care indeplinesc o
serie de criterii privind dimensiunea
minima a capitalului social, perioada
minima de functionare, performanta
financiara si lichiditatea, iar in categoria
a II-a sunt incluse restul firmelor, care
trebuie sd indeplineasca doar conditia
de minim a dimensiunii capitalului
social (Filip si Raffournier, 2010, p. 83).
La sfarsitul anului 2012, la sectiunea
BVB figurau 177 de firme (listate si
nelistate), din care: 95 tranzactionabile
(76 listate si 19 nelistate), 8 suspendate
(3 listate si 5 nelistate) si 74 delistate.

Pornind de la cele 95 de firme tranzac-
tionabile la sectiunea BVB, in selectarea
firmelor incluse in esantionul supus
analizei s-a tinut cont de prevederile
OMFP nr. 881/25.06.2012 privind aplica-
rea de catre societdtile comerciale ale caror
valori mobiliare sunt admise la tranzactionare
pe o piatd reglementatd a Standardelor
Internationale de Raportare Financiara,
publicat in M.O. nr. 424/26.06.2012,
asupra firmelor cotate la BVB.

Pe baza celor mentionate, modalitatea
de obtinere a esantionului analizat este:

Total societati trangactionabile
BUB (listate si nelistate): 95

- Societati tranzactionabile, dar

nelistate: (19)
- Societdti din domeninl financiar-

bancar, al fondnrilor de investiti

st al asignrdrilor: (13)
+ societati suspendate san delistate

de pe BU'B, dar care intra sub

incidenta art. 5) din OMFEP nr.
881/25.06.2012: 5

- Societdfi pentru care nu_s-au gasit
toate informatiile necesare analizei:  (4)
= Total esantion: 64

Din calculele realizate, esantionul pro-
pus spre analizd prezintd un numar de
64 de firme cotate la BVB, din catego-
riile I, IT si IIT (in care este inclusd doar
o singurd firma). Pertinenta analizei i
evaludrii riscului de frauda in cazul fir-
melor incluse in esantion este determi-
natd si de faptul c4, in baza art. 4 din
OMEP nr. 881/25.06.2012, aceste
firme fac obiectul auditului statutat,
potrivit legii.

In cadrul studiului pentru firmele din
esantion s-au consultat rapoartele de
audit emise de cdtre auditoti, membti ai
CAFR, pentru exercitiul financiar 2011.
Din cele 64 de rapoarte, 47 aveau o gpi-
nie fird rezerve, 16 formulau o opinie cu
rezerve, iar intr-un singur raport se for-
mula o gpinie contrard. Insi pentru un

numadr de 10 rapoarte din cele 47 cu opi-
nie fird rezerve s-a putut constata eviden-
tierea unor aspecte care, desi nesemnifi-
cative, erau in dezacord cu maniera de
reprezentare fideld a informatiilor din
situatiile financiare.

Astfel, In studiu, firmele pentru cate nu
s-au identificat in rapoartele de audit
care prezentau o opinie fdrd regerve o serie
de elemente, tranzactii sau alte aspecte
care si fie in contradictie cu un cadru
contabil aplicabil au fost incadrate in
categoria firmelor fard risc de frandd asupra
sitnatitlor financiare. Firmele pentru care
s-au identificat o serie de elemente in
rapoartele de audit care prezentau o gpi-
nie fard regerve sau cu rexerve, tranzactii
sau alte aspecte care si fie in contradic-
tie cu cadrul contabil de referintd au
fost incadrate in caregoria firmelor cu risc de
frandd asupra situatiilor financiare. Tot In
aceasta categorie a fost inclusa i firma
care prezenta o gpinie contrard, pe baza
aspectelor evidentiate in raportul de
audit.

VARIABILELE ANALIZATE
S| SURSA DATELOR

Pentru testarea ipotezelor formulate si
atingerea obiectivelor cercetarii in stu-
diu s-au considerat ca variabile indicii
pentru semnalarea manipulirilor conta-
bile, propusi de Beneish (1999) si pre-
zentati in Tabelul 1.

Dupa cum s-a mentionat si in Tabelul 1,
datele financiare au fost colectate cu
ajutorul aplicatiei DataStream Advanced
9.2, pentru exercitiile financiare aferen-
te anilor 2010 si 2011, asigurandu-se
astfel un numair total de 128 de obset-
vatii (64 de firme x 2 exercitii financia-
re).

METODE DE ANALIZA A DATELOR

Pentru obtinerea rezultatelor cercetirii,
in studiu s-a utilizat analiza discriminant
(AD). Cu ajutorul acestei metode de
analizd a datelor s-a obtinut functia scor
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Tabelul 1. Variabilele utilizate in studiu (indicii propusi de Beneish, 1999)

Simbol Denumire Mod de calcul Sursa date
; ; (Creante comerciale/Cifra de afaceri)/
licc Indicele de incasare a creantelor comerciale (Creante comerciale/Cifra de afaceri) CPDS
: o (Marja bruta /Cifra de afacerij.1/
IMB Indicele marjei brute (Marj3 bruta/Cifra de afaceri) CPDS
[(Active circulante + Active imobilizate nete)/
" e Activ total}/
24 Inclicsie caltfllactve Ul [(Active circulante + Active imobilizate nete)/ CPBs
Activ total]1
w Indicele de variatie a cifrei de afaceri (Cifra de afaceri)/(Cifra de afaceri)- CPDS
[Ajustari de valoarecheiier /
= = (Ajustari de valoarecheniei / Imobilizari corporale)}1/
ID Indicele de depreciere [Aiustari de valoarecnstue: / CPDS
(Ajustari de valoarecheiwieii / Imobilizéri corporale)}
(Cheltuieli generale de administrare/ Cifra de
IVCA Indicele privind raportul dintre cheltuielile afaceri)/ CPDS
generale de administrare si cifra de afaceri (Cheltuieli generale de administrare/ Cifra de
afaceri).1
: S (Datorii totale/ Pasiv total)/
1GI Indicele gradului de indatorare (Datori totale/ Pasiv totall CPDS
[A(Necesar de fond de rulment - Datoriile fiscale si
IAA Indicele privind raportul dintre total datoriile privind asigurarile sociale) — Ajustérile de CPDS

angajamente si activul total

valoare_Chelt])/
(Activ total)

Nota: CPDS = Calcule realizate cu ajutorul formulelor, pe baza datelor obtinute din DataStream
DS(cod) = DataStream (WCcod variabila)

de clasificare a firmelor romanesti cota-
te in grupe de risc si s-au identificat

intervalele de clasificare.

Clasificarea firmelor romanesti cotate
BSE in grupe de risc de fraudi se poate
realiza cu ajutorul unei functii scor,
obtinutd in urma aplicirii AD (Jaba and
Robu, 2009; Stanghellini, 2009). Aceastid

functie este de forma:

Z :/7]0 +ﬁ7X7 +ﬂ2X2 + .. +/6in+
X, ()

unde: Z este scorul asociat fiecarei
firme (7), X sunt variabilele
independente si 3; sunt coeficientii

modelului, cu (7 = 1,...,7).

Pe baza AD se estimeazd parametrii
functiei de clasificare a firmelor in
grupe de risc de frauda, sub influenta

variabilelor propuse in Tabelul 1.
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Rezultate cercetdrii au fost obtinute in
urma prelucririi datelor colectate cu
ajutorul softului statistic SPSS 20.0.

Rezultate si discutii

In urma analizei datelor colectate la
nivelul esantionului selectat, rezultatele
obtinute releva posibilitatea clasificarii
firmelor in grupe de risc de fraudd, pre-
cum si existenta unor intervale de clasi-
ficare, pe baza indicilor de detectare a
manipulirilor contabile propusi de
Beneish (1999).

Pentru obtinerea functiei de clasificare
a firmelor in grupe de risc, in studiu s-a
tinut cont de specificatiile ISA 240, prin
care sunt mentionate o serie de aspecte
neconcordante si care indica prezenta
riscului de frauda asupra situatiilor

financiare anuale raportate, derivate din:
inregistrarea unor tranzactii fictive sau
suspecte in special la sfarsitul perioadei;
utilizarea necorespunzitoare a rationa-
mentului profesional sau a politicilor
contabile in estimarea valorilor din
situatiile financiare; omiterea sau recu-
noasterea in avans/ cu intarziere a unor
tranzactii care pot afecta pozitia si per-
formanta financiard a firmei; ascunde-
rea sau neraportarea unor valori/sume
semnificative care pot influenta deciziile
utilizatorilor informatiei financiar-con-
tabile; angajarea firmei in tranzactii
complexe prin a caror forma se poate
realiza o prezentare denaturata a imagi-
nii privind pozitia si performanta finan-
ciard; modificarea unor inregistriri con-
tabile sau a datelor asociate acestora cu
privire la o serie de tranzactii neobisnui-

te (IFAC, 2013, pp. 182-183).
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Potrivit ISA 240 (IFAC, 2013, p. 182),
astfel de aspecte neconcordante pot fi
sursa manipuldrii, falsificarii sau denatu-
rarii Inregistrarilor contabile sau a docu-
mentelor justificative pe baza cdrora
sunt pregatite situatiile financiare anua-
le, a omisiunilor cu caracter intentionat
in situatiile financiare a unor evenimen-
te, tranzactii sau alte informatii semnifi-
cative sau sursa aplicdrii incorecte, dar
voluntare a principiilor contabile.

Avand in vedere cele mentionate de
ISA 240, la paragrafele A.3 si A4, 1a
nivelul esantionului analizat, in urma
analizei opiniilor de audit, principalele
aspecte neconcordante semnalate de
citre auditori fac referire la: maniera
improprie de evaluare a activelor imobi-
lizate (printre care si fondul comercial)
sau circulante (in special a creantelor si
stocurilor), nerecunoasterea unor provi-
zioane, desi natura juridicd a fenomene-
lor asociate justificau recunoasterea
acestora, probleme in ceea ce priveste
realizarea inventarierilor la sfarsitul
exercitiilor financiare, operatiuni sus-
pecte la nivelul grupului, recunoasterea
datoriilor contingente, evaluarea impro-
prie a capitalului social precum recu-
noasterea si incorporarea necorespun-
zatoare a unor rezerve, probleme in
recunoagterea si clasificarea unor dato-
rii, aplicarea incorecta a unor politici
contabile, probleme In ceea ce priveste
aplicarea principiilor guvernantei corpo-
rative, a functionalitaii sistemului de
control intern si audit intern.

Trebuie mentionat faptul c4, la nivelul
esantionului analizat, pe baza rapoarte-
lor de audit studiate, pentru unele firme
s-a identificat cel putin un aspect ne-
concordant din cele enumerate mai sus.
Probleme semnalate de citre auditoti in
ceea ce priveste evaluarea necorespun-
zitoare a activelor imobilizate au fost
intalnite in 13 cazuri. Maniera impro-
prie de evaluare a activelor circulante a
fost raportatd de citre auditori in 7
cazuri, iar dificultati sau inadvertente in
ceea ce priveste modalitatea de realizare
a inventarierii anuale - in 5 cazuri.

Cu privire la nerecunoagterea unor pro-
vizioane, desi existau premisele juridice
care ar fi impus Inregistrarea lor, la
nivelul esantionului analizat, auditorii au
semnalat prin rapoartele de audit emise
o serie de probleme la un numir de 8
firme. In cazul operatiunilor care vizau
tranzactiile intragrup, auditorii au con-
semnat un numar de 3 cazuri in care
puteau fi evidentiate o serie de necon-
cordante cu referentialul contabil.

Inadvertente privind recunoasterea
datotiilor contingente au fost semnalate
intr-un singur caz, insd o serie de
neconcordante in evaluarea si clasifica-
rea celorlalte tipuri de datorii au fost
raportate intr-un numar de 3 cazuri. La
nivelul evaluarii capitalului social si a
modalitatii de incorporare a unor rezer-
ve a fost semnalat de cdtre auditori cate
un caz pe fiecare spetd, iar in ceea ce
priveste aplicarea incorectd a politicilor
contabile a fost evidentiat tot un caz.

Probleme deosebite au fost identificate
de catre auditori si la nivelul aplicarii
corecte a principiilor guvernantei cor-
porative, fiind evidentiat un numar de 7
firme cu astfel de probleme, iar in ceea
ce priveste disfunctionalitatile sau
absenta sistemului de control intern sau
a functiei de audit intern, auditorii au
identificat astfel de probleme doar la
nivelul unei singure firme.

In baza aspectelor neconcordante cu
referentialul contabil aplicabil, inventa-
riate mai sus, chiar daci unele dintre
acestea au fost sau nu semnificative, s-a
realizat analiza datelor colectate la nive-
lul esantionului considerat, pentru obti-
nerea rezultatelor cercetirii si validarea
ipotezelor propuse in studiu.

In functie de aspectele semnalate de
citre auditori in rapoartele de audit
emise pentru exercitiul financiar din
2011, la nivelul esantionului analizat se
constatd un numdr de 27 de firme care
prezintd risc de frauda financiara asupra
situatiilor raportate si 37 de firme fara
risc de fraudd asupra situatiilor raporta-
te. Dupd obiectul de activitate si pre-
zenta sau absenta riscului de frauda,
structura esantionului analizat se pre-
zintd astfel: pentru domeniul 7ndustrial
se pot observa 20 de firme cu risc de
fraudi si 26 de firme fird risc de frau-
da, pentru domeniul comernlui se inre-
gistreaza doar 3 firme fard risc de frau-
da, iar pentru domeniul servicii se pot
nota 7 firme cu risc de frauda si 8 firme
fira risc de frauda.

Tabelul 2. Statistici descriptive si valori de referintd ale indicilor |ui Beneish, calculati la nivelul esantionului analizat
pentru firmele cu i fara risc de frauda, pe baza datelor raportate in exercitiile financiare din 2010 gi 2011

£ . - . Valoare empirica Valoare de referinta
Indici Beneish Stare firma 2011 Statistica 201012009 2011/2010 (Beneish)

Medie 1,068 0,962 1,465
. . Abatere standard 0,394 0,390
Cu risc de frauda Minim 0497 0,003
Indicele de incasare a Maxim 2,429 1,925

creantelor comerciale Medie 1,201 1,054 1,031
I . Abatere standard 0,671 0,663
Fara risc de frauda Minim 0,022 0,091
Maxim 3,134 3,1
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Valoare empirica

Valoare de referintd

Indici Beneish Stare firma 2011 Statistica 201012009 20112010 (Beneish)
Medie 0,674 0,944 1,193
. < Abatere standard 0,978 1,269
Cu risc de frauda Minim 2516 2135
\ . Maxim 1,869 4,365
Indicele marjei brute Medie 1.063 1417 1,014
_ . Abatere standard 0,525 0,911
Fara risc de frauda Miriim 0,030 1677
Maxim 2,683 4476
Medie 1,010 0,998 1,254
, . Abatere standard 0,042 0,024
Cu risc de frauda Minim 0.959 0.898
, egr  gn e Maxim 1,202 1,038
Indicele calitatii activului Medie 1.007 1.008 1039
ey ) Abatere standard 0,025 0,027
Fara risc de frauda Minim 0.939 0.970
Maxim 1,073 1,126
Medie 1,084 1,098 1,607
. . Abatere standard 0,323 0,304
Cu risc de frauda Minim 0,583 0.419
Indicele de variatie a cifrei de Maxim 1,818 1,628
afaceri Medie 1,091 1,063 1,134
N . Abatere standard 0,397 0,238
Fara risc de frauda Minim 0.114 0,095
Maxim 2537 1,646
Medie 1,045 1,162 1,077
. . Abatere standard 0,554 0,744
Cu risc de frauda Minim 0.337 0.684
: - Maxim 2,580 4,592
Indicele de depreciere Medie 1231 1.037 1,001
oG ; Abatere standard 0,584 1,055
Fara risc de frauda Minim 0.400 4431
Maxim 2.964 3,271
Medie 1,129 1,161 1,041
. . Abatere standard 0,443 0,541
Indicele privind raportul Sl Bl Minim 0,507 0,046
dintre cheltuielile generale Maxim 2,892 2,990
de administrare $i cifra de Medie 0,984 0,966 1,054
afaceri o . Abatere standard 0,374 0,416
Fara risc de frauda Minim 0.452 0.091
Maxim 2,384 2,444
Medie 1,060 1,229 1,111
. n Abatere standard 0,280 0,496
Cu risc de frauda Minim 0.259 0.256
Indicele gradului de Maxim 1,651 2,665
indatorare Medie 1,012 1,020 1,030
. N Abatere standard 0,281 0,333
Fara risc de frauda Minim 0.469 0.267
Maxim 1,405 1,933
Medie -0,073 -0,123 0,038
Indicele privind raportul . g Abatere standard 0,1334 0,262
dintre angajamentele totale G s e fraldd Minim 0,400 -1,123
si activul total Maxim 0,378 0,321
Fara risc de frauda Medie -0,021 -0,005 0,018

Sursa: Prelucrari proprii in SPSS 20.0
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In urma analizei datelor inregistrate la
nivelul esantionului analizat, pentru
indicii semnal propusi de Beneish
(1999, pp. 24-30) s-a determinat o
serie de statistici descriptive, in functie
de prezenta sau absenta riscului de
frauda in exercitiul financiar 2011.
Datele analizate au fost cele inregistrate
cu un an Inainte de aparitia riscului de
fraudd, respectiv in exercitiul financiar
2010, dar si in anul aparitiei riscului
(Tabelul 2).

Indicele de incasare a creantelor comerciale
reprezintd raportul dintre gradul de
incasare a creantelor comerciale din
totalul cifrei de afaceri realizate, de la
un exercitiu financiar la altul. La nivelul
esantionului analizat se poate observa
cd acest indice inregistreaza diminudri
de la o perioadi la alta atit in cazul fir-
melor cu risc de frauda, cat si in cazul
celor firi risc de a fi fraudate. In exerci-
tiul financiar 2010 gradul de incasare a
creantelor era cu 6,8% mai mare fata de
cel inregistrat in 2009, insd in 2011 gra-
dul de incasare a creantelor este mai
mic cu 3,8% fata de cel din 2010. O
scadere a gradului de Incasare a creante-
lor poate fi explicatd in cazul firmelor
cu risc de frauda prin eventuale creante
fictive, ajunse la scadenta si care nu pot
fi decontate. Evidentierea unei dimi-
nudri a gradului de incasare a creantelor
si in cazul firmelor fird risc de frauda
poate fi explicata prin contextul econo-
mic actual, marcat de criza economico-
financiard. Criza poate determina In
cazul firmelor-client o diminuare a
lichidititilor si implicit o diminuare a
capacitatii acestora de a-si deconta
datoriile, insa apropierea acestui indice
de valoarea normald propusi de
Beneish - de 1,031, indica absenta ris-
cului de frauda la nivelul subesantionu-
lui de firme considerate.

Indicele marjei brute reprezintd raportul
dintre rata marjei brute inregistrata cu
un an inainte de semnalarea fraudei si
rata marjei brute inregistrata in exerci-
tiul financiar in care a frauda a fost
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semnalatd. Pentru esantionul analizat,
valoarea acestui indice prezintd valoti
subunitare la nivelul firmelor cu risc de
fraudd, de 0,674 in 2010/2009 si 0,944
in 2011/2010. Acest lucru evidentiazi o
crestere in timp a ratei marjei brute
care poate fi explicatd prin eventuale
fraude privind recunoasterea veniturilor
realizate cu scopul prezentirii unei per-
formante cosmetizate a firmei. In cazul
firmelor fara risc de frauda, valorile
supraunitare ale indicelui evidentiaza o
diminuare in timp a valorilor ratei mar-
jei brute. Acest fapt poate fi explicat
prin diminuarea nivelului vanzirilor sau
a adaosului comercial aplicat de citre
firme, ca urmare a crizei economico-
financiare, valorile indicilor apropiindu-
se de limita normald propusa de
Beneish, de 1,014 in cazul firmelor fira

risc de fraudad.

Indicele calitatii activului se utilizeaza pen-
tru depistarea eventualelor fraude la
nivelul firmei, privind evaluarea active-
lor. Acest indice se obtine prin raporta-
rea ratelor insumate de structurd a acti-
vului pentru doud exercitii financiare
succesive. La nivelul esantionului anali-
zat, pentru firmele cu risc de frauda se
poate observa o diminuare cu 0,2% a
valorii acestui indice in 2011 fatd de
valoarea din 2010, iar pentru firmele
fird risc de frauda se poate evidentia o
crestere cu 0,1% a valorii din 2011 fata
de cea inregistrata in 2010. Raportandu-
ne la principalele scheme de fraudi,
diminuarea calitatii activului in cazul fir-
melor cu risc de fraudd poate fi explica-
ta prin utilizarea unor proceduri abuzi-
ve de reevaluare a activelor circulante
sau imobilizate sau de recunoastere a
unot cheltuieli in avans, ceea ce condu-
ce la denaturarea imaginii fidele a pozi-
tiei financiare. Pentru firmele fira risc
de fraudi valorile indicilor de calitate a
activului sunt in jur de 1,039, si anume
1,007 in 2010/2009 si 1,008 in
2011/2010, indicind faptul ci situatiile
financiare prezinti in mod fidel pozitia
financiara.

Indicele de variatie a cifrei de afaceri repre-
zintd raportul dintre nivelul cifrei de
afaceri inregistrate pe parcursul a doud
perioade consecutive de raportare.
Conform valorilor propuse de Beneish,
pentru firmele fird risc de frauda se
inregistreazd un nivel al cifrei de afaceri
cu 13,4% mai mare in exercitiul finan-
ciar curent fatd de cel precedent, iar
pentru firmele care prezintd risc de
frauda se inregistreaza un nivel al cifrei
de afaceri cu 60,7% mai mare in exerci-
tiul financiar in care frauda a fost con-
semnatd, fatd de exercitiul financiar
anterior fraudei. Avand in vedere prin-
cipalele scheme de fraudi financiard
care pot fi realizate, acest lucru poate fi
explicat printr-o serie de neconcordante
in recunoasterea veniturilor, inregistrate
la nivelul firmelor cu tisc de frauda
financiari. In cazul firmelor cotate
romanesti cu risc de fraudd, indicele
cifrei de afaceri inregistreaza in perioa-
da 2011/2010 valoarea de 1,098, ceea
ce reprezintd un nivel al cifrei de afaceri
din anul detectatii riscului de fraudi cu
9,8% mai mare fatd de anul dinaintea
semnalirii riscului. In cazul firmelor
fird risc de fraudd se poate observa ci,
desi nivelul cifrei de afaceri din 2011
este cu 6,3% mai mare fata de cel inre-
gistrat in 2010, pe fondul crizei econo-
mico-financiare, indicele cifrei de afa-
ceri urmeazi un trend descrescitor, de
la valoarea de 1,091 in 2010 la valoarea
de 1,063 in 2011, cu valori apropiate
celei propuse de Beneish - de 1,134.

Indicele de depreciere reprezintd raportul
calculat dintre ponderile ajustarilor de
valoare (cheltuieli) ale activelor imobili-
zate pentru doud exercitii financiare
consecutive, cel anterior si cel curent.
In cazul firmelor cotate romanesti fari
risc de frauda financiara, valoarea indi-
celui de depreciere inregistreaza o dimi-
nuare in timp, de la valoarea de 1,231 in
2010/2009 la valoarea de 1,037 in
2011/2010. Acest fapt poate explica
eventuale cresteri in timp a ponderii
ajustatilor de valoare in cazul firmelor
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fird risc de fraudi. In cazul firmelor cu
risc de fraudi, valoarea indicilor de de-
preciere inregistreaza o crestere de la o
perioadi la alta, de la valoarea de 1,045
in 2010/2009 la valoarea de 1,162 in
2011/2010. Valorile inregistrate pentru
firmele cu risc de fraudd sunt apropiate
pragului de 1,077 propus de Beneish si
indicd o diminuare in timp a ponderii
deprecierilor. Aceastd diminuare are im-
pact asupra cresterii rezultatului curent
al firmei, obtinand-se astfel o imagine
cosmetizatd a performantei financiare.

Indicele privind raportul dintre cheltuielile
generale de administrare §i cifra de afaceri
masoard variatia acestui tip de cheltuieli
in raport cu nivelul cifrei de afaceri.
Conform studiului lui Beneish (1999),
firmele cu risc de frauda privind situa-
tille financiare inregistreaza valori redu-
se ale acestui indice, de 1,041, fata de
firmele fard risc de frauda care prezintd
valori mai mari, in jurul pragului de
1,054. Acest lucru se poate explica prin
incercarea de a prezenta rezultate eco-
nomice superioare, denaturate, prin
neincorporarea sau nerecunoasterea
integrald a unor cheltuieli, cu scopul
atragerii potentialilor investitori.
Cheltuielile generale de administrare
pot cuprinde si o serie de bonusuri sau
premii pentru manageri. Valori ridicate
ale acestor cheltuieli in raport cu cifra
de afaceri realizata de catre firma pot fi
considerate nejustificate sau abuzive In
cazul in care nivelul vanzirilor inregis-
treazd o diminuare in timp. In cazul fir-
melor cotate romanesti, valoarea acestui
indice inregistreaza pentru firmele fira
tisc de frauda valori subunitare si des-
crescitoare In timp, apropiate pragului
de 1,054 propus de Beneish, ceea ce
indicd o diminuare in timp a cheltuieli-
lor generale de administrare in raport
cu cifra de afaceri realizati de citre
firma. Pentru firmele cu risc de frauda,
valoarea indicelui creste de la o perioa-
di la alta, de la 1,129 in 2010/2009 la
1,161 in 2011/2010 si este superioard
pragului de 1,041 propus de Beneish.
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Prin raportarea la principalele scheme
de frauda financiard, variatia acestui
indice demonstreaza ci valoarea cheltu-
ielilor generale de administrare creste In
timp la nivelul firmelor cu risc de frau-
di, ceea ce poate evidentia existenta
unor eventuale bonusuri sau premii
nejustificate destinate managerilor,
comparativ cu o crestere mult mai
redusi a nivelului vanzarilor, reflectata
prin indicele de variatie a cifrei de afacer.

Indicele gradului de indatorare descrie evo-
lutia in timp a nivelului datoriilor totale
in raport cu pasivul total al firmei.
Potrivit studiului lui Beneish, firmele cu
risc de frauda prezintd in timp o creste-
re a gradului de indatorare si valori ale
acestui indice In jurul pragului de 1,111.
Firmele fara risc de fraudd prezinti un
nivel constant in timp al nivelului dato-
riilor totale in raport cu activele totale,
iar valoarea indicelui este in jurul pragu-
lui de 1,030. In virtutea ISA 240, o
crestere a gradului de indatorare se
poate constitui ca factor de presiune, cu
impact asupra aparitiei riscului de frau-
di financiard. In cazul firmelor roma-
nesti cotate, se poate observa o crestere
mult mai rapidd a gradului de indatora-
re pentru firmele cu risc de frauda fatd
de firmele fird risc de fraudi. In 2010,
comparativ cu 2009, gradul de indatora-
re creste cu 6%, iar in 2011, comparativ
cu 2010, gradul de indatorare creste cu
22.9% la nivelul firmelor cu risc de
frauda. Pentru firmele cate nu prezintd
risc de a fi fraudate, gradul de indatora-
re creste in 2010 fata de 2009 cu 1,2%
si in 2011 fata de 2010 cu doar 2%,
ceea ce evidentiazd o mai mare autono-
mie financiard, iar valoarea indicelui de
indatorare se Inscrie in limitele propuse
de Beneish - de 1,030.

Indicele privind raportul dintre angajamentele
totale si activul fotal descrie relatia care se
stabileste in timp intre nivelul creante-
lor neincasate si nivelul activului total.
Pentru firmele cu risc de fraudi, in
timp, se poate observa o crestere a pro-
centului angajamentelor neincasate, ca

ESTIMAREA RISCULUI DE FRAUDA

urmare a fraudei asupra situatiilor
financiare, posibil determinate de o
serie de vanzari fictive. La nivelul firme-
lor cotate romanesti se poate observa
cd atat in cazul firmelor cu risc de frau-
da, cat si in cazul celor care nu prezintd
risc valorile indicilor sunt negative.
Pentru firmele cu risc de fraudi, o
valoare negativa a acestui indice poate fi
explicatd prin recunoasterea inadecvatd
a unor venituri. Ca principald schema
de frauda, inregistrarea unor vanzari fic-
tive poate conduce In timp la o crestere
a creantelor si veniturilor asociate, insd
la o diminuare a incasarilor si implicit a
disponibilititilor.

In cadrul misiunii de audit financiar
auditorul trebuie sa utilizeze cele mai
bune proceduri de audit pentru analiza
riscului de fraudi si evaluarea incidentei
acestuia la nivelul situatiilor financiare
raportate. Pentru obtinerea unei imagini
preliminare privind prezenta sau absen-
ta riscului de frauda, auditorul poate
utiliza metode si modele pentru clasifi-
carea firmelor In grupe de risc de frau-
dd. Apartenenta la una din categoriile
de risc stabilite (c# risc de frandd si fird
rise de franda) este influentatd de o serie
de factori determinanti ai fraudei. in
acelasi timp, in functie de indicii de
detectare a manipuldrilor contabile pro-
pusi de Beneish (1999) si de combinatia
liniard a acestora sub forma unui model
econometric se poate realiza clasificarea
firmelor in grupe de risc de frauda
financiara.

Clasificarea firmelor cotate BVB in
grupe distincte, privind aparitia riscului
de frauda financiard, presupune utiliza-
rea analizei discriminant (AD). In
cadrul AD se analizeaza o serie de
indici propusi de Beneish (1999), ceca
ce conduce la obtinerea unei functii
scor, de clasificare, precum si a interva-
lelor asociate gradului de risc de frauda
financiara.

Functia de clasificare este reprezentata
ca o combinatie liniard a indicilor pro-
pusi de Beneish si este de forma:
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ZRJ'M Fraudi-Beneish = /50 +plIcC +
BoIMB + B31CA + S0V + f5ID +

BEIVCA + BAGI + fglAA (2)

Conform datelor prezentate in Tabelul
3, functia de discriminare

ZRisc Franda-Beneish €<plicd 100% din
variatia totald a riscului de frauda sem-
nalat cu ajutorul indicilor lui Beneish, in
exercitiul financiar din 2011. Acest
lucru permite o incadrare eficientd a fir-
melor cotate BVB in grupe de risc si
stabilirea intervalelor de clasificare.

Testarea functiei de discriminare

ZRisc Franda-Beneish €% djutorul statisti-
cii teste Wilks’ Lambda indica o acurate-
te a clasificarii firmelor in grupe de risc,
cu o incredere de 85% (Sig. = 0,150),
pe baza datelor din Tabelul 4.

Pentru obtinerea functiei de discrimina-
re ZRiM Frauds-Beneish in Tabelul 5 sunt
prezentate estimatiile parametrilor aso-
ciati indicilor propusi in analiza. in
functie de semnul si de valoarea coefi-
cientilor estimati, se pot aprecia sensul
si intensitatea influentei unui factor asu-
pra Incadririi firmei Intr-o grupa de
risc.

Tot pe baza functiel Zg ;o Frauds-Beneish
se calculeazi pentru fiecare firmd, In

functie de datele financiare raportate, si
scorul de discriminare care determina
apartenenta firmei la o anumita grupa
de risc de frauda financiara.

Pe baza datelor din Tabelu/ 5 functia de

discriminare ZR;c. Frandii-Beneish A€
urmatoarea forma:

ZRisc Fraudia-Beneish = “0,3831CC +
0,039IMB -0,3251CA + 0448111 +

0,273ID + 0,915117CA + 0,4781G]I -
0153144 (3)

Pentru functia de discriminare

ZRZ'M Fraudi-Beneish € obtin trei inter-
vale de clasificare a firmelor in grupe

de risc, avand in vedere valorile scoruti-
lor calculate, pe intervale percentilice:

1. Intervalul [-2,841; -0,355] — zona
fira risc de frauda financiara si
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Tabelul 3. Valoarea vectorului propriu asociat functiei de discriminare obtinuta
pe baza indicilor lui Beneish, la nivelul exercitiului financiar din 2011

Functie de Valoare vector % din varianta ;
discriminare propriu totala Cumudativ %
ZRisc Frauds-Beneish 0,228 100,0 100,0

Sursa: Prelucrari proprii in SPSS 20.0

Tabelul 4. Testarea functiei de discriminare obtinuta pe baza indicilor lui
Beneish cu ajutorul statisticii Wilk's Lambda

Testarea functiei de discriminare

Wilks' Lambda

Chi-square  df  Sig.

ZRisc Frauds-Beneish

0,814 11,901 8 0,150

Sursé: Prelucréri proprii in SPSS 20.0

Tabelul 5. Coeficientii functiei de discriminare obtinuta pe baza indicilor lui
Beneish, Ia nivelul exercitiului financiar din 2011

Functie discriminare

Indici Beneish
ZRisc FroudirSensish

Indicele de incasare a creantelor comerciale (IICC) 0,383
Indicele marjei brute (IMB) 0,039
Indicele calitatii activului (ICA) -0,325
Indicele de variatie a cifrei de afaceri (IVV) 0,448
Indicele de depreciere (ID) 0,273
Indicele privind raportul dintre cheltuielile generale de

administrare si cifra de afaceri (IVCA) 0,915
Indicele gradului de indatorare (IGl) 0,478
Indicele privind raportul dintre angajamentele totale gi

activul total (IAA) 0,153

Sursa: Prelucrari proprii in SPSS 20.0

cuprinde 50% din firmele fira risc
de frauda incluse in esantionul ana-
lizat;

2. Intervalul (-0,355; 0,313) — zona

de incertitudine privind aparitia ris-
cului de frauda, situatie care presu-
pune aplicarea unor proceduri de
audit suplimentare si cuprinde 25%
din firmele fard risc de frauda si
25% din firmele cu risc de fraudai,
incluse in esantionul analizat;

3. Intervalul [0,313; 2,453] — zond cu

risc de frauda financiara, care cu-
prinde 50% din firmele cu risc de

fraudd incluse in esantionul anali-

zat.

Pornind de la valorile coeficientilor
functiei de discriminare, precum si de la
intervalele de risc obtinute, se poate
observa ci o influentd directd asupra
riscului de fraudd o au: indicele marjei
brute (ca urmare a unei cresteri semnifi-
cative, de la o perioada la alta, a marjei
brute obtinute din vanzirile fictive);
indicele de variatie a cifrei de afaceri (ca
urmare a cresterii nivelului vanzarilor,
de la o perioadi la alta, pe seama recu-

noasterii In avans a unor venituri sau
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inregistrarii unor vanzari fictive); zndicele
de depreciere (pentru ascunderea creante-
lor rezultate din vanzirile fictive acestea
pot fi depreciate, ceea ce conduce la o
crestere semnificativd, de la o perioada
la alta, a valorii deprecierilor); zndicele pri-
vind raporinl dintre cifra de afaceri si cheltuie-
lile generale de administrare (In cazul in
care sistemul de remunerare si de eva-
luare a performantelor managerilor este
corelat cu nivelul vanzarilor inregistrate,
evidentierea unui volum ridicat al chel-
tuielilor privind bonusurile acordate, de
la o perioada la alta, poate indica pre-
zenta fraudelor); indicele gradului de inda-
torare (cresterea gradului de Indatorare,
de la o perioada la alta, in conditiile in
care firma nu obtine beneficii economi-
ce viitoare poate predispune firma la
aparitia riscului de fraudz).

O influenta inversd asupra riscului de
frauda o au: indicele de incasare a creantelor
comerciale (diminuarea creantelor de la o
perioadd la alta pe baza incasdrii acesto-
ra, ceea ce corespunde evidentierii unor
vanzari reale); indicele calitatii activului
(prin diminuarea supraevaludrii necores-
punzitoare a activelor cu scopul incor-
pordrii rezervelor In capitalurile pro-
prii); indicele privind raportul dintre angaja-
mentele totale si activil total (o diminuare a
nivelului angajamentelor in raport cu
nivelul activelor determini o diminuare
a riscului de fraudi financiard).

Concluzii

Practica si literatura de specialitate pri-
vind metodologia auditului financiar

evidentiaza faptul ca analiza riscului de
fraudd reprezinti o etapa fundamentald
in cadrul misiunii de audit. Avand in
vedete indicatorii semnal ai riscului de
frauda, auditorul trebuie si utilizeze
cele mai bune proceduti pe baza cirora
sa obtina probe de audit suficiente si
adecvate. Aceste probe sustin opinia de
audit privind acuratetea situatiilor audi-
tate si ajutd la estimarea riscului de frau-
di de la nivelul firmei.

In urma rezultatelor obtinute, in studiu
s-au validat ipotezele formulate si pro-
puse spre testare. Astfel, firmele roma-
nesti cotate la BVB pot fi clasificate in
grupe de risc privind raportarea finan-
ciard frauduloasi, determinatd de mani-
pulari contabile, pe baza indicilor pro-
pusi de Beneish (1999). Mai mult decat
atat, la nivelul firmelor romanesti cotate
la BVB, indicii marjei brute, de variatie a
vanzdrilor, de depreciere, privind raportul din-
tre cheltuielile generale de administrare si cifra
de afaceri $i ai gradului de indatorare
(Beneish, 1999, pp. 1-27) au o influenta
directd asupra incadririi firmei in cate-
goria cu risc de frauda asupra raportarii
financiare.

In acelasi timp, pentru firmele roma-
nesti cotate la BVB, zndicii de incasare a
creantelor comerciale, calitdtii activului $i cel
privind raportul dintre angajamentele totale si
activul total propusi de Beneish (1999,
pp- 1-27) au o influenta inversa

asupra incadrarii firmei in categoria

cu risc de frauda asupra raportirii
financiare.

Validarea ipotezelor de cercetare a con-
dus la atingerea obiectivelor studiului,

ESTIMAREA RISCULUI DE FRAUDA _

in ceea ce priveste estimarea riscului de
fraudd cu ajutorul procedurilor de
audit, bazate pe indici de detectare a
manipuldrilor contabile.

Punctual, in studiu s-au estimat para-
metrii unei functii scor si s-au determi-
nat intervalele de clasificare a firmelor
romanesti cotate la BVB in grupe de
risc de fraudd privind raportarea finan-
ciard frauduloasi (determinata de mani-
puldri contabile), avand in vedere indicii
propusi de Beneish (1999).

Sub aspectul imbunatitirii procedurilor
de audit, rezultatele obtinute in studin pot
conduce auditorul la obtinerea unor
probe de audit necesare In evaluarea ris-
cului de frauda si de audit si la cresterea
calitatii misiunii de audit.

Dezvoltirile ulterioare ale studiului
vizeazd In primul rand extinderea esan-
tionului prin realizarea de comparatii la
nivelul firmelor din Europa de Est,
cotate la bursd, dar si includerea in ana-
lizd a unor variabile de control, precum
obiectul de activitate sau apartenenta la
un anumit auditot.

Nu in ultimul rand, utilizarea metodelor
statistice in cadrul auditului financiar,
dar si interconectarea acestuia cu anali-
za financiard $i contabilitatea pot des-
chide o directie noud de cercetare.

Acest domeniu nou isi va propune ana-
liza fenomenelor economico-financiare
din cadrul auditului financiar pe baza
unor indicatori din analiza financiard
utilizand metode statistice si econome-
trice avansate, fiind numit ipotetic
auditometrie (auditometrics). ®
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td corporativa si implicit cerintele de
audit §i de transparenti a situatiilor
financiare, cat si a celor non-financiare.
in prima parte a studiului ne-am con-
centrat asupra unei cercetari cu caracter
preponderent calitativ. Aceastd metoda
nu necesita testarea unor ipoteze enun-
tate ex-ante. Cunostintele teoretice sunt
folosite in vederea unei mai bune intele-
geri a unui fenomen si nu pentru a rea-
liza supozitii. Printre aspectele care au
fost aprofundate prin cercetarea calitati-
vad se numara: calitatea raportarii; res-
pectarea cerintelor de transparenta a
informatiilor; preferinta entititilor mari
de a fi auditate de firme de audit inter-
nationale.

Printre metodele specifice stiintelor
socio-umane cate au fost folosite in
cadrul cercetdrii calitative intreprinse se
numdri: observarea neparticipativi,
analiza documentelor §i comparatia.
Abordarea neparticipativi se datoreazi
naturii domeniului de cercetare si a sta-
diului actual de cunoastere in domeniul
de interes. Totusi, prin comparatiile rea-
lizate, opiniile proprii exprimate $i con-
cluziile formulate se releva aspectele
participative ale cercetdrii si pertinenta
informatiilor transmise.

Daca in prima parte cercetarea realizatd
este eminamente calitativd, in ultima
parte, studiul realizat se Incadreaza in
aria cercetirilor cantitative, care are la
bazid curentul pozitivist. Prin dimensio-
narea §i analiza variabilelor, ipotezele
formulate si testate, identificarea si
argumentarea relatiilor dintre aspectele
abordate, am Incercat si reliefam prefe-
rinta entitatilor mari de a fi auditate de
o firmi din grupul celor 4 mari firme
de audit. In acest sens am analizat
rapoartele de audit ale situatiilor finan-
ciare individuale atit pentru entititile
cotate la bursa de valori din Romania,
cat si pentru cele cotate in Marea
Britanie. In vederea realizirii studiului
de caz am apelat la o abordare deducti-
vi, printr-o analiza de continut a
rapoartelor de audit postate public pe
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pagina de internet a Bursei de Valori, a
Comisiei Nationale de Valori Mobiliare
sau pe pagina de internet a entitatii.
Pentru realizarea obiectivului propus
am parcurs urmatorii pasi: selectarea
entitatilor; analiza reglementirilor pri-
vind Intocmirea rapoartelor de audit,
cat si a situatilor financiare; selectarea
datelor necesare studiului din rapoartele
de audit; culegerea informatilor; defini-
rea modului de analizd; analiza propriu-
zisd; interpretarea datelor obtinute. In
urma analizdrii rapoartelor de audit am
prelucrat datele, etapd urmati de pre-
zentarea rezultatelor obtinute.

Abordarea in literatura
de specialitate

In ceea ce ptiveste o mai bund percep-
tie a situatiei reale a companiei, reflecta-
td prin opinia din raportul de audit,
Sercu et al (2006) realizeazad o cercetare
cantitativa. Autorii consideri ci, in
urma scandalului Enron, auditotii au
analizat mult mai atent situatiile finan-
ciare, astfel cd opiniile ,,cu rezerve” au
apdrut tot mai des. Se concluzioneaza
cd, desi companiile au avut de suferit in
urma acestor scandaluri deoarece audi-
torii au devenit mai exigenti, efectul per
ansamblu a fost unul pozitiv deoarece
auditul si-a recdpdtat increderea investi-
torilot.

Institutul ICAEW (The Institute of
Chartered Accountants in England and
Wales) realizeaza in anul 2007 un raport
sub titlul AuditQuality Fundamentals -
Aunditor reporting. Raportul este o cerce-
tare calitativa bazatd pe situatia si le-
gislatia din Marea Britanie, analizand
actuala forma a raportdrii in audit si
schimbirile dorite de stakeholderi, pre-
cum si aspectele ce le-ar determina o
potentiald modificare. LLuand in consi-
derare constrangerile si cerintele parti-
lor, sunt propuse si cateva schimbari
posibile ale actualului raport.

Multe tari ale lumii au incercat si imbu-
natateascd calitatea auditului, elaborand
si emitand in acest sens o serie de legi,
reglementdri cu privire la independenta
auditorului, astfel in ultima perioadd
accentuandu-se importanta supraveghe-
tii publice. Baker et. al. (2010) conside-
i cd toate aceste modificiri si imbuna-
tatiri au contribuit la imbunatitirea cali-
tatii auditului. O serie de autori consi-
derd calitatea auditului ca fiind masura-
bild prin intermediul reducerii riscurilor,
reputatiei auditorilor — Brian et al.
(2007), Lennox (1999) — iar altii, prin
intermediul competentei si independen-
tei auditorilor — Knechel (2000),
Herrbach (2001), Watkins et al. (2004)
si Lowensohn et. al. (2007).

Francis (2004) sustine cd auditurile rea-
lizate de marile cabinete de audit Big
Four sunt de o calitate superioard celor
realizate de citre un auditor individual.
El realizeazi o analizi a cercetarilor
empirice din ultimii 25 de ani, In princi-
pal din Statele Unite, pentru a evalua
cunoasterea in domeniul calitatii auditu-
lui cu privire la societitile listate la
bursa si ajunge la concluzia cd rata ese-
curilor de audit este mica, sub 1%
anual, iar onorariile de audit sunt destul
de mici, mai putin de 0,1% din vinzari-
le globale ale clientilor.

O altd concluzie a studiului mentionat
mai sus releva faptul ca nivelul scdzut al
calitatii auditurilor efectuate in anul
1990 a avut o contributie semnificativa
la declansarea esecurilor financiare si,
implicit, ca masurd de contracarate a
acestora, la initierea recentelor reforme,
cum ar fi elaborarea Legii Sarbanes-
Oxley din 2002 in SUA. Desi s-a elabo-
rat o setie de legi si recomandari, in
literatura de specialitate nu se defineste
un prag optim al nivelului de calitate a
auditului, astfel nu se poate raspunde la
intrebarea daca exista un nivel al calitatii
auditului ,,prea mic” sau ,,prea mare’’?.

Daniels si Booker (2010) efectueazi o
cercetare cantitativa prin intermediul
cireia realizeaza un experiment care
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analizeaza perceptia utilizatorilor asupra
calititii misiunilor de audit in cazul in
care o companie apeleazi la acelasi
auditor pentru o perioadd indelungata si
in cazul in care aplica procedura de
rotatie. Concluziile arati ca, in privinta
perceptiei privind independenta audito-
rului, aplicarea rotatiei ar aduce un
aport semnificativ; chiar daca durata
mandatului (in ani) nu are o relevanti
substantiala. In ceea ce priveste calitatea
auditului, rotatia auditorilor externi nu
are nici un efect.

O analiza a perceptiei misiunilor de
audit realizate de auditorii din grupul
,,Big 47, atat din perspectiva auditorilor
(patteneri in cadrul firmei de audit), cat
si a utilizatorilor rapoartelor, este reali-
zatd de Gray si Ratzinger (2010).
Bazandu-se pe discutii concretizate in
focus-grup-uri, autorii obtin urmitoare-
le rezultate: stakeholderii considerd ci
pentru o companie mare este recoman-
datd utilizarea serviciilor unui auditor
,,Big 47, datoritd expertizei acestuia;
toate firmele din Big 4 interpreteaza in
acelasi mod standardele, astfel cd aba-
teri in calitate din aceastd cauzi sunt
putin probabile; intre calitatea servicii-
lor oferite de firmele mai mici de audit
poate sa apara o diferenta, raportat la
firmele din grupul ,,Big 4”.
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Kapoor si Valencia (2013) analizeazd

relevanta raportului de audit atunci
cand auditorul, datoritd probelor gasite,
omite scopul initial al misiunii de audit
— obiectivul auditului. Desi studiul
vizeazd mai degrabi misiuni de audit
intern, o abordate pe obiective a unei
misiuni de audit ar ajuta si auditorul
extern In comunicatea cu mana-
gementul pe parcurs, dar si in oferirea
unor informatii precise sau recoman-
dari.

Mastracchio si Lively (2013) realizeaza
o cercetare calitativd In ceea ce priveste
forma raportului de audit reglementatd
de AICPA Auditing Standards Boards.
Pe baza acestor reglementdri, autorii au
realizat rapoarte de audit exprimand
atat opinii fird rezerve, cat si opinii cu
rezerve si paragrafe explicative. Autorii
considerd cd schimbdrile aduse de
AICPA ASB sunt favorabile, in special
in prisma convergentei cu standardele

ISA.

Putem concluziona ci nu se poate
determina un nivel optim de calitate al
auditului, dar in acelasi timp, conform
literaturii de specialitate, relevim ideea
conform cireia auditul realizat de unul
din marile cabinete de audit ar fi supe-
rior calitativ unui audit realizat de un
auditor individual.

Stakeholderii considera ca
pentru o companie mare este
recomandata utilizarea
serviciilor unui auditor

»Big 4”, datorita expertizei
acestuia; toate firmele din
Big 4 interpreteaza in acelasi
mod standardele, astfel ca
abateri in calitate din aceasta
cauza sunt putin probabile

Studiu de caz

ASPECTE METODOLOGICE PRIVIND
ELABORAREA STUDIULUI DE CAZ

Prin intermediul acestui studiu de caz
dorim sa analizam respectarea cerinte-
lor de transparenta a informatiilor
publicate de entitatile cotate la bursa,
cat si preferinta lor pentru a fi auditate
de o firma de audit mare. In acest mod
vom testa ipoteza conform cireia enti-
tatile mari preferd sa fie auditate de
citre cele mai mari firme de audit. In
vederea realizdrii studiului am ales sd ne
raportam la entitati listate la bursi, in
primul rand pe piata interna la
Categoria I a Bursei de Valori
Bucuresti, deoarece am dorit sa reali-
zam o analizd a raportdrii in audit in
Romania.

Am ales BVB Categoria I intrucat am
considerat ci aceste companii reprezin-
td cei mai importanti actori pe piata de
capital. Am ales, totodata, si primele 25
de companii de pe FTSE100 (London
Stock Exchange) pentru a putea realiza
o comparatie cu datele obtinute de pe
piata din Romania.

De asemenea, am considerat ca piata de
capital din Marea Britanie ar putea oferi
indicii relevante pentru obiectivele aces-
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tei cercetati, fiind un etalon datorita
reglementarilor riguroase.

In demersul nostru am analizat rapoat-
tele anuale si rapoartele de audit ale fie-
cdrei companii, din perioada 2008-2012,
atat in cazul BVB Categoria I, cat si
FTSE100. Ca surse de informare, am
analizat rapoartele anuale sau rapoartele
de audit ale entitétilor.

Pentru realizarea studiului de caz am
pornit de la rapoartele anuale si/sau
rapoartele de audit publicate de entititi
pe site-urile burselor (BVB/LSE), pe
site-ul Comisiei Nationale de Valori
Mobiliare si pe paginile de internet ale
companiilor.

Trebuie si mentionim ci site-ul bursei
din Londra nu detine si rapoartele enti-
tatilor, asa incat am fost nevoiti sa des-
cdrcim rapoattele de pe site-utile com-
paniilor.

Pentru realizarea obiectivului propus
am parcurs urmatorii pasi:

® Descircarea informatiilor necesare
pentru analizd (rapoarte anuale-
rapoarte de audit);

® Sclectarea datelor din raportul
anual/ raportul de audit;

® Consemnarea datelor in ceea ce pri-
veste:

- Auditorul fiecdrei companii: in
aceastd etapd am consemnat
care din firmele de audit a reali-
zat misiunile pentru fiecare enti-
tate, in functie de apartenenta
la ,,Big 4 sau nu: Deloitte,
KPMG, Ernst&Young,
PricewaterhouseCoopers si
altele;

- Opinia emisd de auditor: opinie
fird rezerve, opinie cu rezerve,
opinie contrard, imposibilitatea
exprimarii unei opinii;

® Aplicarea metodologiei de analizd si
analiza propriu zisd;

® Interpretarea datelor obtinute.
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Tabelul 1. Distributia firmelor de audit pe BVB Categoria |

Auditor 2008 2009 2010 2011 2012

Numar Procent Numir Procent Numar Procent Numir Procent Numir Procent
Deloitte 6 27% 5 22% 6 24% 5 20% 6 24%

PwC 2 9% 2 9% 2 8% 2 8% 2 8%
KPMG 4  18% 5 2% 5 2% 5 2% 4 16%
EmstéYoung 2 9% 2 9% 1 4% 2 8% 2 8%
Altele 8 36% 9 39% 11 44% 11 4% 11 44%
Total 22 100% 23 100% 25 100% 25 100% 25  100%
Sursé: Proiectie realizata de autori
Figura 1. Distributia firmelor de audit pe BVB Categoria |
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Tabelul 2. Distributia firmelor de audit pe FTSE 100
Auditor 2008 2009 2010 2011 2012

Numar Procent Numdr Procent Numér Procent Numar Procent Numar Procent
Deloitte 3 12% 3 12% 3 12% 3 12% 3 12%
PwC 15 60% 15 60% 15  60% 15 60% 15 60%
KPMG 6 24% 6 24% 6 24% 6 24% 6 24%
Emst&Young 1 4% 1 4% 1 4% 1 4% 1 4%

Total 25 100% 25 100% 25 100% 25 100% 25  100%
Sursé: Proiectie realizata de autori

Figura 1. Distributia firmelor de audit pe FTSE 100
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ANALIZA S| INTERPRETAREA
REZULTATELOR

a) Distributia firmelor de audit
in esantionul de companii
analizate

O prima analizd pe care am efectuat-o a
fost o distributie a firmelor de audit la
entititile din esantion. In Tabelul 1
putem observa cd, pe piata de capital
din Romania, in perioada 2008-2012,
entitatile au preferat si aleagi firme de
audit din grupul ,,Big 47, in proportie
de aproximativ 55-60%.

Din esantionul de 25 de entitati, in
medie, 11 companii apeleaza la servicii-
le unui auditor care nu face parte din
grupul Big 4.

Figura 1 prezinti aceeasi distributic a
firmelor de audit prin care putem
observa ci, in anul 2008, 64% din com-
panii erau auditate de o firmi din Big 4,
urmand ca in urmatorii ani acest pro-
cent sd scadd pand la 61% in 2009, res-
pectiv 54% in 2010, 2011 si 2012.

Figura 2 prezinti aceeasi distributie a
firmelor de audit prin care putem
observa cd in perioada de analiza 2008-
2012 toate companiile din esantion
colaboreazid cu un auditor din cadrul
marilor cabinete de audit, un procent
ridicat de companii apeland la serviciile

de audit oferite de PwC (60%), 24%

AUDITUL ENTITATILOR COTATE LA BURSA

KPMG, 12% Deloitte, respectiv 4%
Ernst&Young,

Considerdm cd trebuie si reamintim cu
aceastd ocazie concluziile unor cercetiri
din literatura de specialitate. Avind in
vedere diferenta substantiald dintre
companiile listate pe BVB si cele listate
pe LSE, este normal faptul ca pe piata
de capital roméaneasci sunt folosite
foarte multe firme de audit ,,mai mici”
(BDO Audit, SIB Expert, RSM Scot,
ROMAR-Co Audit, G5 Consulting,
Audit SRL etc.). Studiile aratd cd o
companie de audit mai mici poate la fel
de bine sa rispundd nevoilor unor com-
panii mai mici. In ceea ce priveste men-
tinerea aceluiasi auditor pe piata de
capital din Marea Britanie, acest lucru
confirma ipotezele din literaturd con-
form cirora calitatea misiunilor de audit
este mai mare dacd este mentinut ace-
lasi auditor pentru o duratd mai lungd
de timp.

OPINIILE EXPRIMATE DE AUDITORI
iN RAPOARTELE DE AUDIT ALE
COMPANIILOR DIN ESANTION

Dupi cum se cunoaste, intr-o misiune
de audit trebuie parcurse anumite etape,
precum stabilirea rolului, scopului si
obiectivului unui raport de audit, dar si
a structurii acestuia, impreund cu tipul
de opinie pe care auditorul o poate

Tabelul 3. Opiniile exprimate de catre auditori, BVB

exprima. Opinia fard rezerve este expti-
mati atunci cand auditorul considerd ci
o entitate a Intocmit situatii financiare
care prezintd o imagine fideld a opera-
tiunilor entitatii, sub toate aspectele
semnificative. Opinia cu rezerve este
exprimati atunci cand auditorul
considerd cd unele aspecte nu sunt

in totalitate in conformitate cu cadrul
de raportare, dar abaterile nu sunt
foarte semnificative. Opinia contrard
apare atunci cand abaterile sunt semni-
ficative si importante, iar in cazul in
care probele de audit nu sunt suficiente
sau nu sunt relevante, auditorul este
pus in situatia imposibilitatii exprimarii
unei opinii.

In tabelul 3 am realizat o reprezentare a
opiniilor exprimate de auditori asupra
situatiilor financiare ale companiilor din
esantionul selectat de pe BVB
Categoria L.

Asa cum se poate observa in Tabelul 3,
auditorii au exprimat de multe ori opinii
cu rezerve in intervalul 2008-2012. O
reprezentare graficd a acestui aspect
este realizatd In Figura 3. Cele mai
multe opinii cu rezerve (per total, pe
toate entitdtile, in cei 5 ani) sunt expri-
mate de cabinete altele decat cele din
Big-4, urmate de KPMG (10 opinii cu
rezerva) si Deloitte (7 opinii cu rezer-
vd). Ernst&Young si PwC au exprimat
doar opinii fara rezerva — 9, respectiv
10 opinii. De notat, de asemenea, cid

2008 2009 2010 2011 2012
Auditor Opinia exprimatd  Opinia exprimatd ~ Opinia exprimatd  Opinia exprimata Opinia exprimata
cu fara cu fird cu fara cu fara cu fara imposibilitate
rezerve rezerve rezerve rezerve rezerve rezerve rezerve rezerve rezerve rezerve

Deloitte 3 3 1 4 1 5 1 4 1 B 1
PwC 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0
KPMG 2 2 2 ) 2 3 2 3 2 2 0
Ernst&Young 0 2 0 2 0 1 0 2 0 2 0
Altele 3 5 4 5 3 8 2 9 4 7 0
Total 8 14 7 16 6 19 5 20 7 17 1

Proiectie realizata de autori
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Figura 3. Reprezentarea grafica a opiniilor exprimate de auditori, BVB
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Figura 4. Opinii exprimate de auditori, BVB (in procente, total)
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60%

Deloitte a raportat imposibilitatea
exprimdrii unei opinii pentru anul 2012
in cazul Oltchim S.A.

Din Figura 3 putem concluziona ci
trendul de respectare a conformititii cu
cadrul de raportare este ascendent, ast-
fel ca in anul 2011 sunt exprimate cu
16% mai multe opinii fara rezervi, res-
pectiv cu 16% mai putine opinii cu
rezerva. Totusi, in anul 2012 acest trend
progresiv se intrerupe, fiind inregistrate
cu 8% mai multe opinii cu rezerva si
chiar imposibilitatea exprimarii unei
opinii. Figura 4 prezintd o reprezentare

22

80%

100%

a opiniilor exprimate, in functie de
auditor. In ceea ce priveste esantionul
de companii listate de pe FITSE100, in
urma analizei am constatat ci toate fir-
mele de audit fac parte din grupul Big 4
si toate au exprimat opinii fard rezerve
la toate companiile in perioada de anali-
z4. Putem aprecia ci aceasta demons-
treazd marea rigurozitate si seriozitate
doveditd de companiile listate.

Ca o concluzie a studiului de caz pre-
zentam cateva avantaje privind relatia
entititilor mari cu o companie mare de
audit:

v' reputatia companiilor mari este
mult mai popularizati;

¥’ recunoasterea companiilor mari de
audit la nivel international;

v' oferi o incredere mai mare decat
companiile mici;

v" timpul de desfisurare a misiunii de
audit este mult mai redus, mai
multe persoane lucrand la o misiu-
ne de audit;

v eficientd in activitatea desfisurata;

v calitatea serviciilor este superioari
fatd de auditarea de citre companii
mici;

v' abateri in calitatea serviciilor sunt
mai putin probabile;

¥’ interpretarea standardelor in aceeasi
manierd de toate companiile mari

de audit.

De asemenea, un dezavantaj al compa-
niilor mari de audit poate fi considerat
pretul ridicat practicat de acestea com-
parativ cu companiile mai mici.

Concluzii

Un prim pas in realizarea cercetarii
noastre a vizat consultarea literaturii de
specialitate in domeniul raportarii in
audit. Pentru aceastd etapd am consultat
bazele de date in vederea stabilirii unui
esantion de articole relevante, etapd rea-
lizata prin cdutarea dupd urmadtoarele
cuvinte cheie: ,,audit reporting”, ,,audit
quality” si ,,auditor rotation”.

Raportarea in audit constituie o activita-
te complexd, iar opinia exprimati de
auditor are un aport important in deci-
ziile investitorilor. Astfel, am ales ca
pentru studiul de caz si realizim o cet-
cetare cantitativa pe baza ipotezelor
desprinse din literatura de specialitate
privind preferinta entitatilor de a fi
auditate de firme de audit mari. Pentru
realizarea partii practice a acestui studiu
am ales sd ne fixim atentia asupra pie-
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Raportarea in audit
constituie o activitate
complexa, iar opinia
exprimata de auditor

are un aport important in
deciziile investitorilor

telor de capital din Romania si Marea
Britanie pentru a confirma ipoteza con-
form cireia entitatile mari prefera sa fie
auditate de o firma din grupul celor 4
mari firme de audit. In acest sens am
fixat un esantion de 25 de companii
cotate pe BVB Categoria I si 25 de
companii cotate pe FTSE100, dupa
capitalizarea bursiera.

In urma analizei am ajuns la concluzia
cd majoritatea entitatilor de pe piata de
capital din Romania colaboreaza cu un
auditor din grupul Big 4, iar aceastd
tendinta este in crestere de la an la an.
Din picate, companiile din Romania nu
respectd in totalitate cadrul de raporta-
re, acest lucru fiind reflectat printr-un
numar destul de mare de opinii cu
rezerve exprimate de auditor sau

chiar imposibilitatea exprimarii unei
opinii, in cazul unei entititi intrate in
insolventa.

Pe piata de capital din Marea Britanie
toate companiile colaboreaza cu un
auditor din grupul Big 4 si toate opinii-
le exprimate sunt opinii fard rezervi,
ceea ce aratd un grad de maturitate si
rigurozitate ridicat. De asemenea, dacd
pe piata de capital din Romania au loc
schimbiri la nivelul colaboririi cu fit-
mele de audit, pe FTSE 100 nu se inre-
gistreaza nicio schimbare. ®
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Introducere

Criza economicd, prezentd in aproape
toate domeniile de activitate, inclusiv in
cel al serviciilor financiar-contabile,
creeaza managementului entitatii o mul-
titudine de probleme care se impun a fi
rezolvate in timp real.

Astfel, procesul de comunicare — expre-
sie a necesititilor informationale in acti-
vitatea de coordonare si administrare a
afacerii — devine esential.

Aparitia unui consumator de informatie
contabild din ce in ce mai rafinat si mai
pregitit determind firmele de servicii
specializate si se adapteze permanent
nevoilor si cerintelor acestuia.

In acest context, demersul nostru de
cercetare a fost orientat citre identifica-
rea trisaturilor ce trebuie si se manifes-
te intr-o relatie de colaborare prestator-
beneficiar in domeniul contabil, astfel
incat si fie satisficute nevoile de
cunoastere a informatiei financiar-con-
tabile necesare fundamentirii deciziilor
economice.

Prin urmare, responsabilitatea privind comu-
nicarea §i ntilizarea informatiilor trebuie
divizatd intre profesionistii contabili, in
calitate de sursa a performantei organi-
zagieil, pe de o parte, care trebuie si fie
raspunzatori de furnizarea unor infor-
matii de calitate, si utilizatori, pe de
altd parte, care trebuie si-si asume obli-
gatia cunoagterii modului de a analiza si
exploata continutul informatiilor primi-
te, prin asigurarea unor cunostinte eco-

nomice generale minime.

in conditiile existentei unei diversitati a

utilizatorilor de informatii din domeniul
serviciilor contabile, este dificil ca inteli-
gibilitatea, trdsiturd calitativd a acestel

categorii de informatii, sa fie dedicata
tuturor celor care le solicitd, fard dife-
rentiere.

Consumatorul de servicii financiar-con-
tabile se contureazi intr-o variabild a

3

procesului de prestatie”. Natura si
caracteristicile serviciilor, sistemul de
prestatie in ansamblul sdu se reflecta
intr-un anumit comportament al consu-
matorului. Satisfacerea cerintelor si exi-
gentelor consumatorului este in corela-
tie cu realizarea activititilor intr-o opti-
cd de marketing.

Sectorul serviciilor se caractetizeaza,
astdzi, prin diversificarea si cresterea
complexitatii acestora, in conditiile in
care consumatorul a devenit tot mai
exigent, motiv pentru care cererea sa
intrd in dezacord cu oferta. Se constata
ca si in domeniul serviciilor financiat-
contabile consumatorul de informatie
contabild abordeazd domeniul cu mai
multd experientd, posedd cunostinte
adecvate in vederea solicitdrii situatiilor
in baza cirora si-si fundamenteze deci-
zia economica. Consumatorul percepe
intr-un mod tot mai riguros caracteristi-
cile serviciilor financiar-contabile si se
comporta ca atare, in timp ce firma
prestatoare se preocupi de o ofertd
care s satisfaci nevoile acestuia.

Consumatorul de servicii financiar-con-
tabile se manifesta intr-o relatie speciald
cu prestatorul, exprimand in mod spe-
cific nevoile sale si determinand, in
cadrul relatiei, o colaborare menita si
conduci la satisfacerea acestora.
Gestionarea relatiei cu clientii presupu-
ne din partea firmelor prestatoare de
servicii contabile considerarea
urmatoarelor coordonate:

= cresterea loialititii clientilor;

COMUNICARE IN AUDIT

=2 un plus de valoare fati de
concurentd;

> cresterea duratei de pistrare a rela-
tiel.
In vederea cresterii gradului de loialitate
si a retentiei clientilor, firmele speciali-
zate trebuie sd se preocupe si dezvolte
studii, analize complexe, strategii nece-
sare fidelizarii acestora. Relatiile de afa-
ceri cu clientii, dezvoltate pe o perioada
lungi de timp, se bazeazi pe incredere si
aﬂgzykmxmﬁ . Increderea reprezinti o con-
ditie necesari in desfasurarea unei relatii
pe termen lung, De exemplu, increderea
clientului se bazeazi pe probitatea,
echitatea sau competenta vadite de
prestator. Probifatea se referd la onestita-
tea, corectitudinea, loialitatea sau inte-
gritatea de care dd dovada firma in
comportamentul sau de afaceri, contri-
buind la consolidatea unei imagini favo-
rabile in randul publicului tinta.
Fchitatea vizeaza impartialitatea, drepta-
tea, bundvointa, grija, omenia cu care
firma isi trateaza clientii. Competenta
reflecta increderea clientului in experti-
za, autoritatea sau capacitatea organiza-
tiei de a-si indeplini obligatiile asumate
si de a oferi servicii de calitate inalta.
Increderea se construieste in timp, pe
baza experientelor anterioare, iar cu cat
frecventa sau importanta experientelor
pozitive este mai ridicatd cu atat nivelul
increderii resimtite de clienti este mai
mare.

Referitor la cealaltd caracteristica a rela-
tiei, angajamentul, acesta se defineste
printr-o orientare de durati a clientului
intr-o relatie de afaceri, motivata atat pe
existenta unor legaturi emotionale, cat
si pe credinta acestuia ca o colaborare
de lungd durati ii va aduce avantaje
superioare, comparativ cu situatia
incheierii relatiei.

1 Drumea, C., An Analysis of the Human Capital Management Effectiveness, as Key-factor of the Organization’s Performance, Ovidius University Annals,
Economic SciencesSeries, Volume XII, Issue 2/2012, p.25.
2 Baba, M.C., Rapoarte financiar-contabile ntilizate in analiza si deciziile manageriale, Editura Universitatii Transilvania din Brasov, 2011, p. 224.

3 Olteanu, V., Marketingul serviciilor- o abordare manageriald, Editura Ecomar, Bucuresti, 2005, p. 125

4 Filip, A., Formarea si dezvoltarea relatiilor cu clientii, Revista Romana de Marketing, anul IV, 2009, nr. 2, Editura Rosetti Educational, Bucuresti,

p. 90.
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Orientarea citre nevoile consumatoru-
.5 . .

lui® presupune din partea organizatiilor
prestatoare de servicii financiar-contabi-
le studiul cerintelor pietei, cunoasterea
lor aprofundata, preocupiri pentru par-
curgerea tuturor provocirilor profesio-
nale, interes in aflarea nevoii de infor-
mare a clientului, in vederea conturarii

unei strategii de colaborare.

Metodologia de
cercetare

Prezentul articol face parte dintr-un
demers de cercetare mai larg privind
domeniul serviciilor financiar-contabile.
Cercetarea calitativd de marketing reali-
zatd s-a fundamentat pe metoda inter-
viului de profunzime-semidirectiv.

Mairimea esantionului a fost stabilitd la
10 subiecti, alesi aleator, pe baza listei
societitilor de expertizd contabild
inscrise in Tablonl Corpului Expertilor
Contabili si Contabililor Autorizati din
Romania - Filiala Brasov. Structura esan-
tionului este urmatoarea: 6 subiecti din
categoria microintreprindere si 4
subiecti din categoria Intreprindere
mica.

Scopul cercetdrii a vizat identificarea atribute-
lor ce caracterizeazd relatiile de colaborare
dintre firmele prestatoare de servici financiar-
contabile si clientii Jor, din perspectiva
comunicdrii informatiei financiar-con-
tabile.

Cercetarea calitativa a avut in vedere, ca
obiective mai importante, urmaitoarele:

1. conturarea opiniilor privind costuri-
le implicate de producerea si comu-
nicarea informatiei financiar-conta-
bile;

2. stabilirea cerintelor si asteptirilor
managerilor cu privire la procesul

comunicdrii in prestarea serviciului
financiar-contabil, in cadrul mediu-

lui competitional actual;

3. identificarea gradului de satisfactie/
insatisfactie al managerilor fatd de

colaborarea cu clientii actuali.

Realizarea studiului calitativ a presupus
o planificare riguroasi a acestuia si defi-
nitivarea instrumentelor necesare, pre-
cum Chestionarul de Selectie a
potentialilor respondenti si Lista teme-
lor si subtemelor ce se impun a fi
abordate in cadrul interviului de
profunzime semidirectiv.

Astfel, s-a avut in vedere includerea in
cercetare a unor subiecti reprezentativi
pentru obiectivele urmarite, respectiv
manageri ai firmelor prestatoare de ser-
vicii financiar-contabile din categoria
microintreprinderilor si a intreprinderi-
lor mici.

Temele care au fost abordate in
cadrul interviului de profunzime
semidirectiv se prezintd astfel:

1. Despre piata serviciilor financiar-conta-
bile; 2. Opinii privind costurile implicate
de producerea §i comunicarea informatiei
[financiar-contabile; 3. Ceringe si asteptari
ale managerilor cu privire la procesul comu-
nicdrii in prestarea servicinlui financiar-
contabil in medinl competitional actual,
intr-o situatie idealdy

4. Gradul de satisfactie/ insatisfactie fatd

de colaborarea cu clientii actuali.

Toate interviurile de profunzime s-au
inregistrat pe banda audio. Analiza
informatiilor culese prin intermediul
interviurilor de profunzime semidirecti-
ve s-a realizat pe baza analizei de con-
tinut — metodd specificd de analiza a

datelor calitative.

Rezultatele cercetarii
calitative

Analiza de continut s-a desfdsurat pe
doua directii:

A. Analiza pe verticald a interviurilor
in profunzime semidirective

B. Analiza pe orizontald a interviurilor
in profunzime semidirective

A. Analiza pe verticala a interviurilor
in profunzime semidirective realizate
in randul celor 10 manageri din cadrul
firmelor brasovene, furnizoare de servi-
cii financiar-contabile, reflecta opiniile
acestora cu privire la derularea relatiilor
contractuale intre prestatorul si benefi-
ciarul acestora, In general, si, in mod
special, la procesul comunicirii in pres-
tarea serviciului.

Referitor la temele abordate in cadrul
interviului, managerii au analizat cu
interes toate aspectele implicate de
acestea, punand accent pe realizarea
unei proiectii a relatiei ideale prestator -
beneficiar, conturatd pe comunicare per-
manentd, onestitate, respect fatd de relatia des-

[fdsurata, diplomatie, executare cu bund credin-

td a clauzelor contractuale, respect reciproc

pentru munca celuilalt, implicare in relatie.

Avand drept coordonate atributele sta-
bilite potrivit opiniilor celor intervievati,
prestatorul de servicii trebuie sa fie
preocupat de cunoasterea si intelegerea
problemelor cu care se confruntd con-
sumatorul de informatie contabila, ast-
fel incat printr-o manifestare empaticd
sd contribuie la crearea ambiantei pro-
pice dezvoltirii ideilor si comunicarii.
Intrucat gestionarea relatiei cu clientii
nu trebuie dominati de motivatii finan-
ciare se pune si problema unei dimen-
siondri optime a numadrului acestora in
portofoliu.

5 Balaure, V., (coord), Adiscalitei, V., Balan, C., Boboc, $t., Citoiu, 1., Olteanu, V., Pop, N. Al,, Teodorescu, N., Marketing, editia a II-a revizu-
td si addugitd, Editura Uranus, Bucuresti, 2002, p. 27.
6 Gamble, PR., Tapp, A., Marsella, A., Stone, M., Revolutia in marketing — O abordare radicald pentru o afacere de success, trad. Carmen Padurariu,

Editura Polirom, 2008, p. 29-38.
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Rolul profesionistului contabil, intr-o
astfel de relatie, poate fi influentat de o
serie de factori, cum ar fi: educatia profe-
sionald a acestuia, pregatirea permanentd in
profesie, modul in care isi evalueazd propria
muned, gradul in care munca i este apreciatd
de partenerul relatier 5i mai ales constientiza-
rea asumarii rdspunderi fatd de interesul
public.

In acest context, avantajele de care
beneficiaza clientii sunt multiple si
diverse, aria de manifestare imbtricand
torma unei coordondri permanente si impli-
cdri competente in realizarea serviciului finan-

ciar-contabil.

Majoritatea managerilor consideri ci in
aceste relatii de colaborare incheiate cu

clientii exista o anumita sazsfactie a servi-

cinlni de calitate bine intocmit, care se creeazd
in timp, prin educatie in relatia contractuald s
prin respect reciproc.

Intervievatii considera ca numai relatiile
de lungd duratd dau nastere la respect
reciproc, armonie, intelegere, legdturda perma-
nentd, dorintd si nevoie de comunicare, posibi-
litate de cunoastere a afacerii clientului ca §i

cumr ar fi propria afacere.

Sintetizand, intervievatii considera ca
un rol cheie in dezvoltarea unei relatii
de colaborare de lungi duratd intre
prestatorul serviciilor-contabile si bene-
ficiarul acestora il detine procesul de
comunicare derulat sub imperiul 7zani-
[festarilor empatice privind domeninl comun al
preocuparilor.

Analiza s-a aprofundat utilizand grila de
sintezi7, potrivit cireia s-au putut efec-
tua determiniri cantitative care au sens
numai pentru esantionul celor 10 mana-
geri, acestea neputandu-se generaliza la
nivelul tuturor managerilor firmelor
prestatoare de servicii financiar-contabi-
le. Ele conduc numai la aprecieri de
naturi calitativa.

Aceste determinari cantitative au in
vedere opiniile exprimate de fiecare
manager in raport cu fiecare tema si ne
pot sugera, pe ansamblu, importanta
acordatd acestora. Tabelul nr. 1 reflecta
determindrile cantitative in functie de
care putem face o serie de aprecieri de
factura calitativi.

Analiza comparativa a interventiilor
acestora asupra temelor abordate in

COMUNICARE IN AUDIT _

cadrul interviurilor realizate evidentiazd
o serie de particularititi precum:

= la nivelul temelor mentionate, opi-
niile managerilor societitilor din
categoria Intreprinderilor mici sunt
apropiate datoritd complexitatii activita-
it dernlate de acestia, numdrnlni mai
mare de clienti cu care se colaboreazd,
problematicii diverse si multiple din viata
Jrecarui client. Cu toate cd informatii-
le mentionate de fiecare manager
diferd sub aspect cantitativ/calitativ,
in final, ele exprimi opinii
apropiate.

= o observatic importanti vizeazi
procesul comunicarii in derularea
relatiilor contractuale intre furnizo-
rul de servicii contabile si benefi-
ciarul acestora intr-o situatie ideald,
cand cerintele si asteptirile
acestora sunt multiple, situate la
un nivel ridicat care sd ating
performanta.

=» 0 anumiti diferentiere sub aspectul
amplorii opiniilor se poate constata
intre managerii barbati si managerii
femei.

Tabel 1. Structura procentuala a interventiilor managerilor in raport cu temele abordate

Manageri
M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 M9 M10

Temele de bazi Imicro Tmica Tmicro fTmicro  Tmica  Tmico  Tmicro  Tmica  Imica  Lmicro

femeie  barbat barbat  barbat _ barbat femeie  femeie  femeie  femeie  femeie
Tema 1: Despre piata serviciilor
financiar-contabile 2173 2194 2735 2222 235 20,11 18,98 22,18 19,52 21,12
Tema 2: Opinii privind costurile implicate
de producerea §i comunicarea
informatiei financiar-contabile 1956 30,10 1796 20,38 19,50 2228 20,83 22,18 19,52 18,30
Tema 3: Cerinte si agteptéri ale
managerilor cu privire la procesul
comunicarii in prestarea serviciului
financiar-contabil in mediul competitional
actual, intr-o situatie ideald 2826 2398 2735 3518 31,50 30,98 28,24 3345 37,32 30,99
Tema 4: Gradul de
satisfactie/insatisfactie fata de
colaborarea cu clientii actuali 3045 2398 2734 2222 2550 2663 3195 2219 2364 2059
TOTAL 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

7 Lefter, C., Cercetarea de marketing. Teorie si aplicatii, Editura Infomarket, Brasov, 2004, p. 59
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B. Analiza pe orizontala a interviuri-
lor in profunzime semidirective

Rezultatele analizei pe orizontald a
interviurilor realizate in rindul manage-
rilor societitilor prestatoare de servicii
financiar - contabile prin abordarea sin-
teticd a fiecirei teme/subteme supuse
discutiei sunt urmatoarele:

= referitor la evolutia si structura pie-
tei brasovene, managerii, in majori-
tate, sunt de acord asupra urmatoa-
relor aspecte: in general, este o
piatd dezorganizatd, suprasatu-
ratd si impredictibild, dominatdi
de concurenta neloiald, influen-
tatd de politica de la centru a
organismului profesional,;

<> opiniile managerilor in privinta
costurilor de prelucrare si comu-
nicare a informatiilor financiar-
contabile evidentiaza, ca aspecte
importante, urmatoarele:

- derularea unei comunicari
online cu clientul impune exis-
tenta unei informatizari asema-
nitoare a activitdtii acestuia; de
aceea, o modalitate de lucru
prin intermediul retelei de cal-
culatoare si a internetului se rea-
lizeazd cu un numair redus de
IMM-uri brasovene;

- majoritatea firmelor prestatoare
de servicii financiar-contabile
sunt preocupate si dezvolte
relatii de colaborare prin imple-
mentarea programelor soft achi-
zitionate si la sediul clientului,
creand premisele deschiderii
spre tehnologia avansata, cu
toate beneficiile pe care aceasta
le ofer3;

- firmele furnizoare de servicii
financiar-contabile promoveaza
transmiterea rezultatelor activi-
tatii prestate prin intermediul
Internetului, asigurandu-si in
acest mod si un avantaj in
raport cu concurenta;

- majoritatea managerilor eviden-
tlaza importanta comunicarii
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permanente, continue si care s
permita cunoasterea, in timp
real, a informatiei financiar-con-
tabile de citre beneficiar;

- derularea online a prestarii set-
viciilor financiar-contabile ar
avea ca efect recunoasterea utili-
tatii lor si schimbarea imaginii
contabilitatii din aceea de furni-
zor al informatiilor despre acti-
vitatea trecutd a clientului, in
cea de instrument de conducere
si gestionare a afacerii.

Pe langi costurile implicate de pregiti-
rea si perfectionarea personalului de
contact, absolut necesare avand in
vedere si desele modificari legislative,
apar costuri ale utilizdrii tehnicii de cal-
cul in organizarea si intocmirea contabi-
litaii.

Comunicarea cu clientii necesita utiliza-
rea unui mijloc rapid cum este interne-
tul, iar prelucrarea datelor nu mai poate
fi realizatd manual §i atunci apare nece-
sitatea programelor soft integrate de
contabilitate. Majoritatea manageri-
lor intervievati au implementat un
sistem de preluare online a datelor
contabile de la clientii cei mai
importanti cu care lucreazd. Unul
dintre manageri afirmé cd mentinerea
pe piata serviciilor este conditionata si
de acest aspect: modul de informatiza-
re. Recuperarea acestor investitii se face
in timp si destul de lent, dar aduce un
plus de credibilitate informatiilor finan-
ciar-contabile.

Referitor la raportul cost-beneficiu in
serviciile financiar-contabile, toti mana-
gerii sunt de acord cd, In momentul
implementdrii programelor, 7z poate fi
vorba de un raport supra-unitar, dar, in
timp, are loc o recuperare a investitiei,
clientul lisand in grija specialigtilor pro-
blemele contabile si acordand mai
multd atentie §i timp analizei;

=» privitor la tema cate trateazi
imaginea relatiei ideale in deru-
larea raporturilor contractuale
prestator-beneficiar de servicii

financiar-contabile, aproape toti

managerii au insistat pe necesitatea

unot noi abordati, a unui nou
cadru de manifestare a relatiilor
contractuale. Astfel:

- profesionistul contabil trebuie
sa capteze clientii prin abilititile
de comunicare, nu numai prin
realizarea unei evidente contabi-
le; el este persoana care impar-
tageste experiente comune cu
clientul, da dovada de intelegere
si oferd solutii la problemele
acestuia, diagnostician al activi-
tatii si nu simplu prelucrator de
date;

- imaginea ideald a relatiei presta-
tor-beneficiar de servicii finan-
ciar-contabile este cea in care
manifestirile empatice guver-
neaza relatia manager - profe-
sionist contabil, cel de-al doilea
fiind specialistul care poate fi
,folosit” si implicat In analiza
afacerii;

- ideal ar fi ca intr-o relatie con-
tractuald dintre firma prestatoa-
re si firma beneficiard si existe,
intr-o conturare rationala, crite-
rii referitoare la raportul pret-
calitate al serviciilor prestate,
astfel incat colaboratrea si aiba
ca finalitate un grad ridicat de
satisfactie in realizarea serviciu-
Tui;

- de asemenea, rolul profesionis-
tului contabil este de a interac-
tiona cu clientul, de a veni in
intampinarea nevoilor de
cunoagtere ale clientului i ale
aspiratiilor acestuia, de a acorda
ajutor in evitarea incilcdrilor
legislative;

- relatiile contractuale intre furni-
zot si beneficiar trebuie s fie
de lungi duratd, sd se funda-
menteze pe respect reciproc,
intelegere, empatie, comunicare
permanentd, ribdare, corectitu-
dine in relatie, seriozitate.
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Pe baza analizei efectuate se contureaza

lesne trasatura intrinsecd a relatiei dintre
furnizorul de servicii financiar-contabile

si beneficiar: empatia. Empatia contri-
buie la dezvoltarea climatului necesar
comunicitii si dezvoltirii dialectice a
ideilor domeniului. Succesul in atinge-
rea performantei in afacere consti intr-
o comunicare permanenti, privind
transmiterea informatiilor contabile
necesare fundamentirii deciziilor citre
managementul clientului, in felul acesta
rezultatele fiind favorabile ambilor par-
teneri. La baza genezei competentei
empatice sta increderea in conventia
incheiata.

Prin urmare, societitile prestatoare de
servicii financiar-contabile evalueaza si
anticipeazd cadrul intern al parteneru-
lui, dezvoltand si componenta predicti-
va a fenomenului empatiei®.
Mecanismul procesului implica si aspec-
tele legate de performanta legaturii din-
tre cei doi parteneri. Astfel, proiectia
gandurilor si actiunilor partenerului-
beneficiar se realizeazi i in actiunile
partenerului-furnizor, ceea ce presupu-
ne un anumit grad de comunicare. In
aceastd situatie, ideea participarii profe-
sionistului contabil la gestionarea aface-
rii ca in propria afacere are ca funda-
ment mecanismul procesului empatic.
In plus, empatia mai presupune si o
convergenta a gandurilor in directia
partenerului cu care se deruleazi relatia
de colaborare;

= in privinta gradului de satisfac-
tie/insatisfactie in relatia presta-
tor-client, majoritatea managerilor
relevd urmitoarele aspecte:

- o nemultumire generala, legata
de (ne)recunoasterea importan-
tei si rolului profesionistului
contabil:

a. identificarea profesionistului
ca ,,omul bun la toate”, ciru-
ia 1 se pot solicita multe lu-
cruri si mai ales s constituie

»scut” impotriva inspectiilor
fiscale;

b. profesionistul contabil este
vazut ca fiind cel ce furnizea-
24 contabilitatea si nu ca un
consilier al afacerii, care
determind degrevarea mana-
gerului de aceastd problema,
creandu-i timp sd gandeascd
asupra afacerii; In prezent,
majoritatea managerilor con-
sumi timp §i energie nu pen-
tru analize ale activitatii, ela-
borarea de strategii sau pla-
nuri de afaceri, ci pentru a
gisi solutii in dimensionarea
cat mai redusa a obligatiilor
bugetare.

dezinteres din partea clientului

referitor la informatiile furnizate

de analiza §i previzionarea acti-
vitatii si acceptarea, in acest
context, a unei calititi Indoielni-
ce a serviciilor financiar-conta-
bile furnizate la preturi pe
masura.

lipsa unei educatii economice

generale la nivelul beneficiarului

de servicii financiar-contabile
creeaza un disconfort in relatia
intre parteneri;

8 Girlasu-Dimitriu, O., Empatia in psiohoterapie, Editura Victor, Bucuresti, 2004, p.5

10/2013

COMUNICARE IN AUDIT

Onestitatea, corectitudinea, loialitatea sau integritatea de care
da dovada firma de audit in comportamentul sau de afaceri,
contribuie la consolidarea unei imagini favorabile in randul

publicului tinta

- profesia contabild este o activi-
tate plind de raspundere si pre-
supune asumarea unor riscuri ce
pot apirea din diferente de
interpretare a legislatiei, care nu
este explicatd, pe deplin, de
institutiile statului; dimensiona-
rea eronatd a unor impozite si
taxe poate avea efecte grave
asupra activitatii clientului si
poate determina atragerea tis-
punderii profesionistului;

- comunicarea insuficientd atat
intre profesionistii contabili, cat
si Intre acestia si institutiile sta-
tului si, de asemenea, intre pro-
fesionistii contabili si clienti de-
termind o stare de nemultumire;

- majoritatea managerilor inter-
vievati releva o implicare redusi
a organismului profesional in
activitatea firmelor prestatoare
si In rezolvarea problemelor
intampinate de acestea, in relatia
cu institutiile statului.

Obtinerea unei imagini de ansamblu
asupra abordarilor efectuate de manage-
rii firmelor prestatoare de servicii finan-
ciar-contabile, In raport cu temele supu-
se interviului, se poate realiza mai clar
pe baza determindrilor cantitative din
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Figura 1. Importanta relativa a abordarilor managerilor firmelor prestatoare

de servicii financiar-contabile

23,10%

32,09%

Sursa: Proiectie proprie

cadrul grilei de sinteza care evidentiaza,
in esenta, interesul sau importanta acor-
dati acestora.

Reprezentarea graficd din figura 1 re-
flectd, in procente, ponderea fiecirei
teme in totalul interventiilor manageri-
lot.

Consideram ca determindrile cantitative
mentionate mai sus redau, la nivelul
celor 10 manageri, aspecte calitative
deosebit de importante si anume:

a. in primul rand, in cadrul interventii-
lor lor, managerii au acordat o atentie
cu totul §i cu totul speciald conturarii
unui cadru mai bun, a unui cadru
ideal, bazat pe necesitatea dezvoltarii
empatiei, in care pot fi prestate servicii-
le financiar-contabile, avand in vedere
mediul competitional actual din
Romania si, in mod expres, cel existent
in zona Brasow.

Acest aspect denota dorinta de perfec-
tionare a raporturilor contractuale,
avand in vedere interesele tuturor parti-
lor implicate. El mai scoate in evidenta

22,92%

® Piata serviciilor
financiar contabile

= Costurile implicate de
producerea $i

financiar contabile

= Cerinte si asteptari ale
managerilor cu privire
la prestarea serviciului
financiar contabil

= Gradul de
satisfactie/insatisfactie
fata de colaborarea cu
clientii actuali

21,89%

responsabilitatea furnizorilor de servi-
cii financiar-contabile dispusi sd contri-
buie la crearea unui cadru si climat mai
bun de desfasurare a relatiilor prestator-

client de setvicii financiar-contabile;

b. in al doilea rind, se poate mentiona
opinia managerilor ci existd, deocamda-
td, costuri relativ mari in producerea si
comunicarea cu mijloacele tehnologiei
moderne a informatiilor financiar-con-
tabile solicitate, dar satisfactia serviciu-
lui bine realizat si transmiterea la
momentul oportun a informatiilor, in
vederea asigurarii necesititilor consu-
matorului acoperi orice neajuns finan-

ciar.

De aici, se poate desprinde concluzia cd
la nivelul firmelor mici sau foarte mici
costurile implicate de tehnologia digita-
14 reprezintd un factor restrictiv in pro-
movarea unei comuniciri permanente,
continue i in timp real a informatiilor
financiar-contabile, in relatiile de cola-

borare intre parteneri.

comunicarea informatiei

Limitele cercetarii calitative

Cadrul de desfasurare al interviurilor 1-a
constituit locul ales de managerii firme-
lor prestatoare de servicii de contabili-
tate, iar durata interviurilor, in majorita-
tea cazurilor a fost de 60 de minute. In
felul acesta managerii au dat dovada de
un interes ridicat pentru abordarea
temelor supuse discutiei.

Cercetarea de fatd prezintd o serie de
limite, precum:

» in elaborarea grilei de sintezd pot
exista unele erori datorate nesiste-
matizarii unor informatii primare si
deci a neincluderii lor in grild;

» deoarece majoritatea interviurilor
au fost realizate in birourile mana-
gerilor brasoveni, activitatea derula-
td de acestia a determinat intreru-
perti ale expunerii si pierderea
posibild a unor informatii;

» interpretarea rezultatelor prelucririi
datelor primare s-a efectuat fird
implicarea unui psiholog;

»  concluziile obtinute in urma acestei
cercetdri, evident, nu pot fi extra-
polate la nivelul tuturor firmelor de
servicii de contabilitate din munici-
piul Brasow.

Concluzii

La nivelul organizatiilor, comunicarea
contureaza pozitia firmei in raport cu
celelalte entititi, conferindu-i o perso-
nalitate recunoscutd si identitate distinc-
td fatd de concurenti.

Comunicarea cuprinde doud compo-
nente, cea exvzernd, privitoare la relatiile
organizatiei cu piata si cu partenerii de
afaceri si cea mternd, dezvoltatd in
cadrul relatiilor dintre personalul
entititii”.

9 Stinciulescu, G., Comunicare, in lucrarea Marketing, Dictionar explicativ, Florescu, C.; (coord.), Malcomete, P.; (coord.), Pop, A., N. (coord.),
Editura Economica, Bucuresti, 2003, p. 158-159.
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Avand in vedere obiectivele urmarite si
modalitatea de transmitere a mesajului,
comunicarea trebuie si fie continui,
bazatd pe un dialog neintrerupt10

cu consumatorul de informatie con-
tabild. Procesul de comunicare al firmei
prestatoare de servicii financiar-contabi-
le cu mediul extern, in special cu clien-
tul, implicd o informare atenta a utiliza-
torilor efectivi si potentiali, precum si
actiuni specifice de influentare a
comportamentelor de cumpdrare si
consum.

In cadrul serviciilor financiar-contabile,
din perspectiva marketingului, un rol
esential revine promovarii unui marke-
ting interactiv $i a unui marketing
direct, deoarece dezvoltarea i mentine-
rea unor relatii de lungd duratd cu clien-
tii reprezinti mijlocul esential de dez-
voltare a activitatii de afaceri de catre
firmele prestatoare de servicii financiar-
contabile.

Motivatiile firmelor de servicii finan-
ciar-contabile pentru dezvoltarea relatii-
lor de lungi duratd cu clientii sunt, in
mod special, de naturd economica si, nu
in ultimul rand, dictate de motive pro-
fesionale. ingelegerea aprofundata a
activitatii si domeniului de activitate al
firmei partenere, dezvoltarea relatiilor
pe trasituri precum empatia permit o
abordare plind de siguranti a colaborarii
contractuale, precum si un plus de cre-
dibilitate transferat clientului privitor la
calitatea serviciilor prestate.

Relatiile firmei furnizoare de servicii
financiar-contabile cu factorii de mediu
in care actioneazi au la baza satisface-
rea unor diverse nevoi informationale.
Satisfacerea acestora se realizeaza prin
producerea de informatii relevante si
obiective.

Firma prestatoare de servicii profesio-
nale de natura contabilititii, consultan-
tei sau auditului oferd servicii diverse,
complexe ce pot conduce la performan-

te ale managementului in gestionarea
afacerii.

Rezultatele cercetirii reliefeazd cd majo-
ritatea subiectilor intervievati se
implicd in derularea unor actiuni de
fidelizare a clientilor, in vederea
construirii unor relatii de lungd
duratd cu acestia, bazate pe sinceri-
tate, echitate, respect, cunoastere
reciprocd, empatie.

Firi o comunicare eficienta intre firme-
le prestatoare de servicii profesionale si
beneficiar nu pot exista relatii contrac-
tuale ale ciror trasatuti dominante si fie
empatia, increderea, respectul, loialita-
tea, angajamentul etc.

Cu toate acestea, in domeniul serviciilor
financiar-contabile se manifestd evolutii
negative si contradictorii. Analizand
derularea relatiilor contractuale, mana-
gerii intervievati considera ci presiunea
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deselor modificiri ale reglementdrilor
contabile si fiscale, dar mai ales a celor
fiscale au o influentd deosebit de nega-
tiva asupra deruldrii acestora. Gradul
lor de complexitate este privit ca inutil
pentru desfasurarea afacerii micului
comerciant, care in nici un caz nu sesi-
zeaza sensul unor reglementari contabi-
le armonizate cu directivele europene.

De asemenea, aparitia acestora in relatie
cu fiscalitatea intareste imaginea furni-
zarii unor informatii financiar-contabile,
in primul rind in folosul statului si nu
al proprietarului afacerii. Preocupirile
pentru organizarea contabilititii in inte-
resul proprietarului sunt dominate de
reglementarea excesiva §i riguroasa.

Pe fondul acestor probleme si al efecte-
lor crizei economice apare necesitatea
luirii in considerare a unui nou mod de
gandire in organizarea si gestionarea
afacerii. @
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Introducere

Cercetarile efectuate la nivel internatio-
nal au semnalat in ultimii ani cresterea
importantei pe care utilizatorii de infor-
matie contabila o acorda raportarii
pouzitiei si performantelor financiare
detaliate pe fiecare segment al unei
entitati (Nobes& Parker, 2008).
Raportarea pe segmente este unul din-

tre aspectele cheie urmarite de catre
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fard o investigare empiricd a practicilor
cd in special societatile multinationale ar
putea beneficia de pe urma acesteia.
Scopul acestui articol este de a analiza
practicile de raportare pe segmente ale
entititilor cotate la Bursa de Valori
Bucuresti (BVB) in categoria I, pre-
cum si factorii care influenteazd aceste
practici, utilizand situatiile financiare
emise pentru anul 2012. Aceste socie-
tati trebuie sd aplice Standardele
Internationale de Raportare Financiard
(engl. International Financial Reporting
Standards - IFRS) pentru Intocmirea
situatiilor financiare, cadrul normativ
fiind prin urmare dat de IFRS 8
Segmente operationale.

IFRS 8 Segmente
operationale — cerinte
de raportare

Raportarea pe segmente a devenit
importantd In contextul cresterii numa-
rului si complexitatii societatilor de talie
mare. Pentru a acoperi nevoile informa-
tionale ale utilizatorilor, in 1976 orga-
nismul american de normalizare (engl.
Financial Acconnting Standards Board-
FASB) a emis primul standard care trata
problema raportarii pe segmente. Cinci
ani mai tarziu, organismul international
(engl. International Acconnting Standards
Committee - IASC, la acea datd) a emis
IAS 14 Raportarea pe segmente.

IAS 14 s-a bazat pe o abordare pe doud
paliere, solicitand raportarea informatii-
lor financiare pe linii de afaceri, dar si
pe regiuni geografice. De asemenea,
exista cerinta ca identificarea segmente-
lor primare s se facd in functie de
situatia specifica a fiecirei societati,
luand in considerare masura in care
riscurile si rentabilitatea erau afectate
de produsele si serviciile oferite sau,
mai degrabd, de faptul ci isi desfisura
activitatea In mai multe zone geo-
grafice.
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Importanta informatiilor pe segmente a
crescut foarte mult in anii 1990 in lua-
rea deciziilor, insa utilizatorii (§i mai
ales analistii financiari) au criticat prin-
cipiile contabile existente care stiteau la
baza raportirii pe segmente. In anul
1997 FASB a propus un standard revi-
zuit, care a Incorporat ca principiu de
baza abordarea manageriala (engl. mana-
gement approach) prin raportare la struc-
tura entitatii si nu abordarea bazata pe
riscuri si rentabilitate (engl. risks and
return). In cadrul procesului de conver-
gentd intre IASB si FASB s-a realizat
revizuirea principiilor care stau la baza
raportirii pe segmente prin preluarea
(cu diferente minime) a standardului
american. IFRS 8 Segmente operationa-
le a fost emis asadar in anul 2006
(IASB, 2000) si este aplicabil incepand
cu situatiile financiare ale anului 2009.
Standardul a fost adoptat In Uniunea
Buropeana, nu insa fard comentarii si
retineri legate de consecintele asupra
practicilor societdtilor (ESMA, 2011).
Aceste comentarii au survenit pe fondul
diferentelor existente intre IAS 14 si
IFRS 8.

Schimbirile majore care au fost aduse
de citre noul standard IFRS fata de
IAS 14 sunt legate de:

® utilizarea abordarii manageriale in
identificarea segmentelor, conform
cireia raportarea pe segmente se
bazeaza pe componentele entitatii
monitorizate de management in
luarea deciziilor operationale.
Raportarea in situatiile financiare se
face In acelasi mod in care segmen-
tele raporteaza intern citre mana-
gerul responsabil cu luarea decizii-
lor operationale. In acest demers
principalul avantaj este acela cd uti-
lizatorii au posibilitatea sd analizeze
si sd inteleagd afacerea ,,din per-
spectiva managementului”.

® rcnuntarea la prezentarea informa-
tillor pe doud paliere (produse/set-
vicii §i zone geografice).

RAPORTAREA PE SEGMENTE

® permisiunea ca informatiile
prezentate pe segmente opera-
tionale sd poatd fi masurate pe
alte baze decat cele din situatiile
financiare consolidate, dacd in
rapoartele interne se procedeaza
in acest mod.

Informatiile care trebuie prezentate de
entititile care raporteaza in conformita-
te cu IFRS 8 sunt urmaitoarele:

® factorii utilizati pentru identificarea
segmentelor raportabile si tipurile
de produse si servicii din care isi
deriva veniturile fiecare segment
raportabil (IFRS 8. par. 22);

® o cvaluare (masurd) a profitului sau
pierderii pentru fiecare segment,
precum si alte informatii cum ar fi:
o masuri a activelor si datoriilor
pentru fiecare segment raportabil,
venituri de la clienti externi, veni-
turi din dobanzi, cheltuieli cu
dobanzi, deprecierea si amortizarea,
cheltuieli §i venituri privind impozi-
tul pe profit, elemente nemonetare
importante etc. - dacd o astfel de
valoare este furnizatd in mod petio-
dic principalului factor decizional
operational (IFRS 8. Par. 23);

® cxplicatii privind evaluarea profitu-
lui sau pierderii, activelor si datorii-

lot (IFRS 8. par. 25-27);

® reconcilieri intre valorile raportate
pe segmente si valorile totale pre-
zentate in situatiile financiare

(IFRS 8. par. 28);

® toate entitatile, inclusiv cele care au
un singur segment raportabil, tre-
buie s raporteze veniturile de la
clienti externi, informatii despre
zonele geografice si despre princi-
palii clienti. O entitate nu raportea-
z4 aceste informatii in cazul in care
informatiile necesare raportdrii nu
sunt disponibile, iar costul elabora-
rii acestora ar fi excesiv, aspect cate
trebuie descris in note (IFRS 8. par.
31-34).
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Practici de raportare
pe segmente in Europa

Studierea literaturii care analizeaza
implementarea IFRS 8, IASB (2013)
aratd cd majoritatea studiilor investi-
gheazi efectele trecerii de la IAS 14 la
IFRS 8. Rezultatele studiilor aratd cd
numadrul de segmente raportate nu s-a
modificat in mod semnificativ odatd cu
aplicarea IFRS 8, iar volumul informa-
tiei prezentate pe fiecare segment nu s-a
diminuat, desi anumite informatii (pre-
cum valoarea datoriilor) nu mai sunt
prezentate de multe entitati (p. 7).
Rezultatele diferd insd in functie de
esantionul analizat (de marimea firme-
lor, tara de origine etc.).

Nichols et al. (2012) analizeaza raporta-
rea pe segmente pe un esantion format
din cele mai mari 335 societati europe-
ne (14 tari) si identifica un numdr
mediu de 4,19 segmente raportate. in
62% din cazuti nu existd schimbare a
numarului de segmente raportate, in
27% ctreste numarul de segmente, iar In
11% scade numarul acestora. Doar 6%
dintre entitati raporteaza un singur seg-
ment. Alte studii (Nuno Pardal &
Morais, 2012; Pisano & Landtiani,
2012; Zelinschi et al., 2012; Demerens
et al,, 2013) sugereaza existenta unor
variatii de la tard la tard a raportrii pe
segmente i analizeaza influenta unor
factori asupra practicilor de raportare.
De exemplu, Demerens et al. (2013)
analizeaza practicile de raportare ale
societdtilor cotate mai mici din Franta,
Germania, Marea Britanie si Italia si
identificd un grad mai redus de confor-
mitate cu cerintele standardului fatd de
grupurile mai mari. De asemenea, stu-
diul identificd diferente intre tiri in ceea
ce priveste gradul de conformitate,
societitile din Marea Britanie si
Germania avand un grad mai bun de
conformitate fatd de cele din Franta si
Italia. Aceste rezultate pot fi explicate
prin existenta, in Franta si in Italia, a
unui ,,mediu nefavorabil” pentru aplica-
rea IFRS (Karampinis & Hevas, 2011),
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descris ca traditie de drept scris, orien-
tarea citre finantarea prin bdnci, protec-
tie redusd a actionarilor si nivel redus
de impunere.

Investigarea raportirii pe segmente in
tari cu un astfel de ,,mediu nefavorabil”
oferd un bun punct de plecare pentru
analiza contextului romanesc care are
aceleasi caracteristici. In contextul
Italiei, Pisano & Landriani (2012)
observi in cazul societitilor cotate ci in
putine cazuri s-a schimbat modul de
identificare a segmentelor (numarul de
segmente creste de la 3,71 - conform
IAS 14 1a 3,85 - conform IFRS 8, 75%
dintre entitati pastrand acelagi numar de
segmente). In ceea ce priveste raporta-
rea informatiilor, societitile raportau in
medie 8,47 elemente conform IAS 14,
iar conform IFRS 8 raporteaza 10,33
elemente. Autorii testeaza si factorii
care influenteaza raportarea pe segmen-
te si aratd ca societdtile mari, cele cu
grad redus de indatorare si cu profitabi-
litate mai mic4, precum §i societatile
care actioneaza in industrii cu un grad
mai mare de concurenta raporteazd un
volum mai mare de informatie pe seg-
mente. In cazul Frantei, Zelinschi et al.
(2012) au remarcat in rapoartele anuale
schimbiri reduse la trecerea de la IAS
14 1a IFRS 8 si au investigat cauzele
acestei situatii prin intermediul interviu-
rilor. Rezultate studiului aratd ca socie-
tatile cautd si nu divulge informatii
considerate confidentiale, negociazi cu
diferiti parteneri (analisti financiari,
auditori etc.) nivelul de informatie
publicat si pretind In multe cazuri con-
formitatea cu standardul, desi aceasta
este relativ redusa.

Rezultatele acestor studii ridicd un
semn de intrebare asupra comparabili-
tatii informatiilor prezentate conform
IFRS 8, a nivelului de conformitate si a
modului de implementare a standardu-
lui in tarile Uniunii Europene. Unele
dintre obiectivele adoptirii IFRS in
Uniunea Europeand pentru societatile
cotate au fost cresterea calititii raporta-
rii financiare si a comparabilittii infor-

matiei contabile. Aceste studii aratd insa
diferente intre tari si intre societati,
tiind utile pentru utilizatori (mai ales
investitori si analisti financiari) si orga-
nisme de normalizare §i impunere in
intelegerea practicilor de raportare.
Studiul nostru vizeazd addugarea la lite-
ratura existenta a analizei practicilor
societatilor romanesti cotate.

Metodologia cercetarii

Pentru anul 2012, in cadrul primei cate-
gorii a BVB erau listate 25 de companii,
din carel0 desfisurau activitati financia-
re. Acestea din urmd au fost eliminate
din analiza din cauza particularitatilor
tipului de activitate. Prin urmare, stu-
diul investigheaza practicile de raporta-
re pe segmente in cazul tuturor celor 15
societiti non-financiare listate pe BVB
in prima categorie.

In prima etapi a studiului am analizat
informatiile pe segmente prezentate in
rapoartele anuale ale entititilor din
esantion. Am analizat conformitatea pe
baza unei grile realizate pornind de la
cerintele de raportare din IFRS 8. Pe
baza punctajului obtinut conform aces-
tei grile, conformitatea a fost apreciatd
prin intermediul unei scari Likert in 4
puncte (0 — lipsd de conformitate, 1 —
conformitate redusi, 2 — conformitate
medie, 3 — conformitate ridicata).

In cea de-a doua etapi a studiului am
testat factorii care pot influenta nivelul
de conformitate. Pe baza literaturii de
specialitate (Prather-Kinsey & Meek,
2004; Prencipe, 2004; Nuno Pardal &
Morais, 2011; Glaum et al., 2013;
Lucchese & Di Carlo, 2013) am ales
urmatorii factori: marimea firmei, tipul
auditorului, gradul de indatorare, profi-
tabilitatea, evolutia activitatii, dispersia
actionariatului §i prezenta investitorilor
institutionali. Pe baza studiilor amintite
se pot formula urmitoarele asteptiri in
ceea ce priveste impactul asupra rapos-
tarii pe segmente:
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® firmele mai mari au un nivel mai
mare de raportare financiara si de
conformitate. Acest lucru este ex-
plicabil prin faptul ci aceste socie-
tati au mai multi utilizatori si o pre-
siune mai mare de a raporta infor-
matii.

® firmele cu profitabilitate mai buna
au un nivel mai mare de raportare
financiard si de conformitate. Co-
municarea performantelor pozitive
este folositd ca un semnal pentru
investitori.

® firmele auditate de un auditor Big 4
au un nivel mai bun al raportarii
financiare (Glaum et al., 2013);

® structura financiard influenteaza
nivelul de raportare financiari.
Unele studii aratd cid firmele care au
o structurd financiard in care pre-
domind capitalurile proprii vor
disemina mai multe informatii fata
de cele care au o structurd cu multe
datorii (deoarece pentru relatia cu
banca se pot utiliza canale alternati-
ve de comunicare), in timp ce altele
aratd cd o crestere a gradului de
indatorare este asociatd cu un nivel
mai bun de comunicare, pentru a
reduce costurile de agentie

(Prencipe, 2004).

® firmele care inregistreaza cresterea
activititii vor raporta mai putine
informatii pentru a pastra pozitia
pe piatd si pentru a nu atrage con-
curenti;

® firmele care au o difuzie mai mare
a actionarilor vor avea un nivel mai
bun de raportare financiara, pentru

a reduce asimetria informationald;

® firmele care au investitori institutio-
nali au un nivel mai bun al raporta-
rii financiare. Atragerea investitori-
lor institutionali este asociatd, mai
ales In tarile emergente, cu imbuna-
tatirea practicilor de guvernantd
corporativa §i a transparentei finan-
ciare (Ertuna & Tukel, 2013).
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Analiza rezultatelor

Din cele 15 societati din esantion, doua
nu fac nicio referire la raportarea pe
segmente, iat cinci prezintd intr-o notd
la situatiile financiare conceptul de seg-
ment operational si mentioneaza cd
societatea nu identifica segmente opera-
tionale. Prin urmare, doar 8 societati
(53,33% din esantion) identifica si
raporteazd informatii pe segmente ope-
rationale. Dintre acestea, 7 societiti pre-
zintd factorii utilizati in identificarea
segmentelor raportoare si doar 5 des-
criu principalele produse generatoare de
venituri pentru fiecare segment.
Numairul mediu de segmente raportate
este de2,87, cu un numair maxim de 5
segmente. Informatiile prezentate pe
segmente de cele 8 entitati sunt sinteti-
zate in Tabelul 1.

Observam un nivel general mai redus
de identificare a segmentelor (46,67%
din societitile din esantion nu identifica
segmente) fatd de alte studii efectuate in
Uniunea Europeani (de exemplu, 6%
in cazul societatilor europene, conform
Nichols et al., 2012). Acest lucru ar
putea fi explicat atat prin marimea
societdtilor (Crawford et al., 2012, aratd
cd societatile mai mici identificd un
numdr mai mic de segmente), dar si
prin nivelul relativ redus de transparen-

RAPORTAREA PE SEGMENTE

ta financiara identificat in Romania
(Girbini et al., 2012). Pe de altd parte,
in cadrul societatilor care raporteaza pe
segmente, remarcam un nivel mai bun
de raportare a informatiilor. De exem-
plu, 100% raporteaza active si 87,5%
raporteaza datorii, in timp ce la nivel
european 93% prezinta activele si 71%
prezinta datoriile (Nichols et al., 2012).

Nivelul general de conformitate cu
cerintele de raportare din IFRS 8 (atat
pentru informatiile pe segmente, cat si
pentru informatiile generale) este pre-
zentat in Tabelul 2.

Rezultatele aratd cd aproximativ jumata-
te din societdtile din esantion au un
nivel mai bun de conformitate, iar cea-
laltd jumdtate prezinti o conformitate
redusd. Pe de altd parte, analiza de con-
tinut a rapoartelor anuale sugereazi
existenta unor schimbdri minime gene-
rate de trecerea de la TAS 14 la IFRS 8.
De exemplu, o societate prezinti in
continuare definitia si criteriile de iden-
tificare a segmentelor din IAS 14. §i in
cazul altor societati, modul de prezenta-
re a segmentelor operationale indicd
asemanari majore cu termenii folositi
de IAS 14. Aceste rezultate sugereaza
existenta unei conformitdti aparente in
unele cazuri, dupa cum s-a identificat i
in alte tari din Europa continentala

Tabelul 1. Informatiile prezentate pe segmente

. Numar Procent din totalul celor car
nformafi pesegmente e P e seaments.
Profit sau pierdere 7 87,5%
Active totale 8 100%
Datorii i 87,5%
Venituri interne 4 50%
Venituri externe 8 100%
Venituri din dobénzi 4 50%
Cheltuieli cu dobanzi 4 50%
Deprecieri §i amortizari 5 62,5%
Impozit pe profit 5 62,5%
Alte elemente semnificative 6 75%

Surséa: Proiectie proprie
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Tabelul 2. Nivelul de conformitate cu cerintele de raportare ale IFRS 8

(Zelinschi et al., 2012). Prin urmare,
nivelul real de conformitate poate fi

inferior celui identificat prin interme-
diul aplicarii grilei de analizd din IFRS 8

Nivel de conformitate sr::ig?érti Frocant :::;:i‘; taatlesometa;l
Lipsa totala de conformitate 2 13,33%
Conformitate redusa 5 33,34%
Conformitate medie 2 13,33%
Conformitate ridicata 6 40%

Total 15 100%

si ridica semne de intrebare asupra cali-
tatii informatiel raportate.

In continuare am investigat relatia din-
tre nivelul de raportare conform

Sursa: Proiectie proprie

Tabelul 3. Factorii care influenteaza practicile de raportare pe segmente

IFRS 8 si o serie de factori de influenta.
Valorile pentru factorii de influenta
analizati pentru societatile din esantion
sunt redate in Tabelul 3.

Variabile

Masurare

Valori

Corelatiile intre nivelul de conformitate

Marime

Crestere
Profitabilitate

Grad de inda-
torare (structura
financiara)

Tipul auditorului

Difuzia
actionariatului
Investitori
institutionali

Total active (logaritm
natural)

Cresterea sau scaderea
vanzarilor in ultimul an
Profit sau pierdere in
ultimul exercitiu financiar

Prezenta si ponderea
datoriilor

Auditorul este Big 4 sau
nu

Actionariatul dispersat
este peste sau sub 25%
Prezentasaunua
investitorilor institutionali

Valori totale:

Medie 3.595.177,267 RON

Min 107.695 RON

Max 38.144.620 RON

Logaritm natural:

Medie 13,438 RON

Min 11,587 RON

Max 17,457 RON

33,33% - crestere

66,67% - scadere

80% - profit

20% - pierdere

53,33% - valori nesemnificative ale
datoriilor

26,67% - valori reduse ale datoriilor
20% - valori mari ale datoriilor
40% - auditor Big 4

60% - alt auditor decat Big 4
26,67% - sub 25%

73,33% - peste 25%

60% - au investitori institutionali
40% - nu au investitori institutionali

cu raportarea pe segmente conform
IFRS 8 si factorii analizati sunt prezen-
tate In Tabelul 4.

Rezultatele modelului de regresie uti-

lizat pentru a testa relatia dintre nivelul
de conformitate §i factorii de influent
identificati sunt prezentate in Tabelul 5.

Rezultatele regresiei aratd cd nivelul de
conformitate este asociat cu tipul audi-
torului, difuzia actionariatului si prezen-
ta investitorilor institutionali. Mai pre-
cis, un nivel ridicat de conformitate este
asociat realizarii auditului de citre un
auditor Big 4, prezentei investitorilor
institutionali §i unui actionariat mai
putin difuz.

Efectul negativ al unui actionariat difuz

Sursd: Proiectie proprie

Tabelul 4. Corelatii

intre variabile

asupra nivelului de conformitate este
un rezultat interesant deoarece contra-

Gy Nivel de 5o Ti Difuzia Investitori Gradde  Profita-
Variabile confo?mitate Marime audiF:or Cregtera actionariatului instit:;i;nali indatorare bilitate
Nivel de conformitate 1
Marime 0,318 1
Tip auditor 0,515* 0,630** 1
Crestere 0,236 0,100 0,000 1
Difuzia actionariatului Q0,722 051" 0441 0,182 1
Investitori institutionali 0,391* 0,280* 0,033 0,520** -0,288 1
Grad de indatorare 0,191 0,063 0,477 -0,485* -0,105 -0,449* 1
Profitabilitate -0,244 0,077 -0,272 0,354 0,075 0,272 0,361 1

Corelatiile semnificative sunt prezentate cu indicarea nivelului (

Sursa: Proiectie proprie
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* kk kkd

reprezintéd p<0,10;

p<0,06; respectiv p<0,01).
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Tabelul 5. Rezultatele regresiei

: Nivel de
Factori conformitate
Marime -0,457
Tip auditor 1,436*
Crestere 0,370
Difuzia actionariatului -1,728**
Investitori
institutionali 1,021*
Grad de indatorare 0,430
Profitabilitate -1,107
F-value 4,034*
AdjustedR? 0,603
(* ** *** reprezintd p<0,10; p<0,05
respectiv p<0,01).

Sursé: Proiectie proprie

zice predictiile bazate pe teoria agentiei.
Investigarea acestui fenomen trebuie sd
tind totusi cont si de caracteristicile
celorlalti actionari. De exemplu, in
unele tiri din Europa Continentald
(Prencipe, 2004; Nobes & Parker, 2008)
multe societdti sunt controlate de fami-
lie, iar prezenta altor investitori nu afec-
teaza in mod semnificativ comunicarea
financiard. Totusi, rezultatele studiului
trag un semnal de alarmd asupra comu-
nicarii financiare in cadrul societitilor
cotate romanesti, mai ales in conditiile
in care pragul prezentei actionariatului
difuz avut in vedere este de 25%.

Asocierea dintre tipul auditorului si
nivelul raportarii financiare gasitd in
cazul societdtilor romanesti a fost iden-
tificatd ca fiind importantd si in contex-
tul altor tari in ceea ce priveste raporta-
rea pe segmente (Prather-Kinsey &
Meek, 2004). De asemenea, in cazul
altor studii efectuate in contextul
Romaniei (Albu et al., 2013), s-a identi-
ficat rolul important pe care il joacd
auditorii Big 4 pentru un bun nivel de
raportare financiard. Aspectul interesant
in cazul Romaniei este ponderea socie-
tatilor cotate care sunt auditate de audi-
tori Big 4 si anume 40% din esantionul
nostru, fatda de 97% in cazul marilor
societdti europene cotate (Glaum et al.,
2013). Aspecte suplimentare legate de
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alegerea auditorului de citre societatile
cotate romanesti sunt furnizate de
Dima et al. (2013). In cazul studiului
nostru, desi existd o asociere statistica
intre nivelul de conformitate si tipul
auditorului, nu toate societatile auditate
de Big 4 au un nivel ridicat de confor-
mitate, dupa cum nu toate societatile
care nu sunt auditate de Big 4 au un
nivel redus de conformitate. De aseme-
nea, trebuie semnalat faptul cd in niciun
raport de audit nivelul redus de confor-
mitate cu cerintele de informare ale
IFRS 8 nu este prezentat ca motivatie
pentru o opinie de audit alta decat fird
rezerve. Aceste rezultate sugereazd apro-
fundarea distinctiei Big 4 — non Big 4.

De exemplu, Street & Gray (2001, citati
de Prather-Kinsey & Meck, 2004) vor-
besc de Big 5 (studiul fiind efectuat
inainte de disparitia auditorului Arthur
Andersen) plus alte doud mari firme de
audit ca fiind un grup, iar celelalte firme
de audit reprezentand un alt grup.
Totusi, unele studii sugereazd anumite
evolutii in acest sens. Astfel, Glaum et
al. (2013) aratd ca societatile auditate de
una dintre firmele Big 4 prezintd o cali-
tate mai redusd a rapoartelor anuale,
comparabild cu cea a societdtilor audita-
te de auditori non-Big 4.Tinand cont de
rezultatele studiului nostru si de cele
obtinute de Dima et al. (2013), studii
suplimentare in cazul Romaniei ar putea
investiga in profunzime atat factorii
care influenteaza alegerea auditorului,
cit si efectul tipului de auditor (Big 4,
alte firme mari de audit, nationale sau
internationale etc.) asupra raportarii
financiare.

Un factor luat in considerare de studiul
nostru care a fost mai putin utilizat in
analiza raportarii pe segmente este pre-
zenta investitorilor institutionali. In
contextul Romaniei existd in general un
nivel mai redus de conformitate si
transparentd financiard, mai ales fatd de
tarile dezvoltate, insd cu variatii semnifi-
cative de la un caz la altul (Albu et al,,
2013). O explicatie in acest sens o

RAPORTAREA PE SEGMENTE

reprezintd numdrul si influenta diferiti-
lor actori in cazul unei societdti (presiu-
nea investitorilor sau a societatii mama
pentru informatii de calitate, relatia cu
auditorul, tipul investitorilor, strategia
de finantare a firmei, competentele
managerilor si ale contabililor etc.).
Prezenta investitorilor institutionali este
un factor de mare interes, mai ales in
contextul tdrilor cu transparenta infor-
mationala mai redusa, in cazul esantio-
nului nostru aceasta fiind asociatd cu un
nivel mai bun al conformitétii in ceea
ce priveste raportarea pe segmente.

Concluzii

Scopul acestui articol a fost acela de a
analiza practicile de raportare pe seg-
mente ale entitdtilor cotate la Bursa de
Valori Bucuresti (BVB categoria I), pre-
cum si factorii care influenteaza aceste
practici. Rezultatele studiului aratd cd
doar 53,33% din societdtile din esantion
identifica segmente raportabile, acestea
raportand In medie 2,87segmente ope-
rationale. Dintre societatile din esan-
tion, 46,67% prezintd un nivel redus
sau foarte redus de conformitate cu
cerintele de raportare din IFRS §, in
timp ce 53,33% prezintd un nivel mediu
sau ridicat de conformitate.

Analiza factorilor care ar putea influen-
ta nivelul de conformitate cu IFRS 8
s-a axat pe urmatoarele variabile: mari-
mea entitatii, tipul auditorului, structura
financiara, profitabilitatea, evolutia acti-
vittii, dispersia actionariatului si pre-
zenta investitorilor institutionali. Dintre
acestia, analiza empirica a relevat o aso-
ciere doar intre nivelul de conformitate
si tipul auditorului, dispersia actionaria-
tului §i prezenta investitorilor institutio-
nali. Astfel, contributiile studiului sunt
urmatoarele:

® confirmi existenta unui nivel redus
de conformitate cu cerintele
IFRS 8 in cazul societitilor roma-
nesti cotate. Literatura de specialita-
te (Glaum et al., 2013) a sugerat
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deja ca tarile emergente si tirile cu
,»-un mediu nefavorabil” pentru
IFRS (Karampinis & Hevas, 2011)
prezinta un nivel mai redus de con-
formitate, iar acest studiu prezintd
evidente empirice pentru contextul
Romaniei in ceea ce priveste rapor-
tarea pe segmente.

® arata existenta unor variatii semnifi-
cative Intre entitati in ceea ce pri-
veste nivelul de conformitate. Prin
urmare, aceste rezultate sunt in
linie cu alte studii (Albu et al.,
2013) cate aratd cd, desi nivelul
general de conformitate este unul
relativ redus in Romania, exista
variatii semnificative intre societati,
generate In special de actorii care
actioneaza la nivel organizational.

® contrazice predictiile teoriei agentiei
cd un actionariat dispersat este aso-
ciat cu un nivel mai bun de raporta-
re financiara.

® confirmai ci tipul auditorului este
un factor care influenteaza nivelul
de conformitate, in sensul cd audi-
tarea de citre un auditor Big 4 este
asociatd cu un nivel mai bun de
conformitate.

® identificd prezenta investitorilor

institutionali ca un factor asociat cu
un nivel mai bun de comunicare a
informatiei financiare. Acest factor
nu a mai fost investigat in relatie cu
raportarea pe segmente, insa a fost
identificat ca fiind important pen-
tru imbundtitirea guvernantei cos-
porative si a nivelului de transpa-
rentd, mai ales in contextul econo-
miilor emergente (Ertuna & Tukel,

2013).

Rezultatele studiului sunt utile atat in
contextul cercetirilor asupra raportarii
conform IFRS, cat si pentru practicieni
si organisme de reglementare si impu-
nere. In primul rand, studiul nostru
aratd faptul cd un nivel mai redus de
conformitate sau chiar si conformitatea
aparentd sunt observabile in rapoartele
anuale. Acest rezultat este de interes
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atat pentru societatile raportoare, cat si
pentru auditorii acestora si utilizatorii
de informatie contabila. In al doilea
rand, existenta cazurilor de conformita-
te redusd aratd nivelul mai redus de
impunere a IFRS (de citre organisme
de impunere, dar i de citre auditori).
Prin urmare, pentru cresterea nivelului
de conformitate este nevoie de un nivel

mai mare de impunere. In al treilea
rand, studiul aratd cd nivelul de transpa-
renta si conformitate in raportarea
financiard depinde de mai multi factori
si cd nu putem vorbi de un nivel mare
de comparabilitate In ceea ce priveste
aplicarea si efectele IFRS nici in contex-
tul Uniunii Europene, dar nici In inte-
riorul tirilor membre. @
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Analiza relatiel

raportare

si costul,

propriu pentru com_paniil
romanesti cotate la Bursa

de Valori Bucurest

Analyzing the Relationship between Financial
Reporting and Cost of Equity for Romanian
Companies Listed on the Bucharest Stock
Exchange

In recent years, the disclosure of financial and non-financial information by listed com-
panies has become a subject of growing interest for Romanian researchers. For a long
time, financial disclosure has been seen by Romanian companies only as a legal obli-
gation and nothing more. Romanian companies have proved reluctant to increase
transparency and disclosure and voluntary disclosure has been hard to conceive. But
more and more studies argue that increased disclosure has benefits well beyond its
costs and such a benefit is the reduction of cost of capital. The following study aims to
determine if the voluntary disclosure of financial and non-financial information can be
used by Romanian companies listed on Bucharest Stock Exchange (BSE) in order to
reduce their cost of capital. In this purpose, the level of disclosure was measured using
a self-constructed index and the cost of capital was estimated using the analysts fore-
casts provided by I/B/E/S. The results indicate the existence of a significant negative
correlation between the two variables.

Key words: financial reporting, cost of capital, disclosure index
JEL Classification: M41

Cuvinte cheie: raportare financiara, costul capitalului, indice de divulgare
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Diana MANEA*

Comunicarea de informatii (eng. disclo-
sure) este un factor fundamental pentru
functionarea unei piete de capital efi-
ciente (Healy si Palepu, 2001). Aceasta
deoarece comunicarea de informatii
impreuna cu institutiile create pentru a
facilita comunicarea credibild de infor-
matii intre manageri §i investitori ajutd
la atenuarea a doua probleme care
impiedica alocarea eficient a resurselor
intr-o economie de piata: asimetria
informationala si problema agentiei.

Misura in care firmele beneficiaza de
pe urma divulgirii sporite de informatii
este o problemd controversatd. Printre
practicieni si normalizatori parerile
sunt impirtite. Inca din 1994, un raport

* Lector universitar dr., Academia de Studii Economice din Bucutesti, e-mail: manea.diana@gmail.com
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al organismului profesional ametican,
American Institute of Certified Public
Accountants (AICPA), afirma ca redu-
cerea costului capitalului propriu este
un beneficiu important al cresterii
divulgirii de informatii. In acelasi an,
Financial Executives Institute argumen-
ta ca divulgarea sporitd de informatii
recomandatd de AICPA va miri volatili-
tatea pretului actiunilor §i, implicit, ris-
cul si va conduce la cresterea costului

capitalului propjciu.1

Intre timp, problema a atras interesul
multor cercetdtori, astfel incat un
volum mare de studii au abordat tema
legaturii dintre practicile companiilor de
divulgare a informatiilor si costul capi-
talului propriu.

Desi baziandu-se pe argumente diferite,
mai multe studii justificd din punct de
vedere teoretic existenta unei relatii
negative intre divulgarea de informatii
si costul capitalului propriu. Amihud si
Mendelson (1986), Diamond and
Verrecchia (1991), Clarkson et al.
(1996), Easley and O’Hara (2004),
Lambert et al. (2013) sunt doar citeva
dintre acestea.

Studiile empirice care au investigat rela-
tia dintre costul capitalului si divulgarea
de informatii au obtinut rezultate intr-o
anumitd masurd contradictorii.

Botosan (1997) examineaza relatia din-
tre divulgarea voluntard de informatii
prin intermediul raportului anual §i cos-
tul capitalului propriu. Studiul realizat
asupra unui esantion de firme america-
ne nu a evidentiat o asociere semnifica-
tivd intre indicele de divulgare auto-
construit $i costul implicit al capitalului
propriu pentru intreg esantionul consi-
derat. Insd, dupa impirtirea esantionu-
lui in functie de numarul de analisti
care urmdreau companiile, reuseste sd
obtina o relatie negativa semnificativa
numai in cazul sub-esantionului format
din companiile urmirite de un numar

mic de analisti (aga cum sunt si compa-
niile romanesti).

Botosan st Plumlee (2002) investigheaza
relatia dintre scorul de divulgare furni-
zat de Association for Investment
Management and Research (AIMR) si
costul implicit al capitalului propriu. Ei
determini ci scorul total AIMR nu ate
un impact semnificativ asupra costului
capitalului, insd subcomponenta scoru-
lui care se referd la divulgarea prin
intermediul raportului anual este asocia-
td negativ in mod semnificativ cu costul
capitalului propriu, in timp ce subcom-
ponenta scorului care reflectd divulga-
rea prin intermediul rapoartelor interi-
mare este asociatd pozitiv in mod sem-
nificativ cu costul capitalului propriu.

Gietzmann si Ireland (2005) identificd o
relatie negativa intre divulgarea volunta-
rd de informatii si costul capitalului
propriu, insd numai in cazul companii-
lor care fac alegeri contabile ,,agresive”.
Divulgarea voluntari de informatii a
fost masuratd pe baza informatiilor
comunicate prin intermediul serviciului
RNS (News Retrieval Service) al
London Stock Exchange.

Francis et al. (2008) investigheaza rela-
tia dintre divulgarea voluntard de infor-
matii, calitatea castigurilor (engl., ear-
nings quality) si costul capitalului. Ei
determind initial ca sporirea divulgarii
voluntare de informatii este asociati cu
un cost mai redus al capitalului, insi,
atunci cand in relatie este introdusa si
calitatea cagtigurilor, efectul divulgarii
voluntare asupra costului capitalului
este considerabil redus. Ei sugereazi ci,
de fapt, calitatea castigurilor este cea
care influenteaza hotarator costul capi-
talului, iar divulgarea voluntard de
informatii este determinatd de calitatea
castigurilor.

Munteanu et al. (2011) investigheaza
relatia dintre calitatea raportarii finan-
ciare (reflectatd de o functie scor) si

1 Wall Street Journal 1994, citat de Botosan (20006)
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costul estimat al capitalului propriu
pentru companiile romanesti cotate la
BVB. Rezultatele studiului au aritat cd
pentru aceste companii nu exista nici o
relatie intre calitatea raportirii si costul
capitalului. Spre deosebire de acel stu-
diu, cercetarea de fati foloseste previ-
ziuni ale analistilor pentru estimarea
costului capitalului propriu (similar stu-
diilor realizate pe plan international) si
un indice de divulgare auto-construit
pentru a evalua nivelul comunicirii de
informatii.

in studiul de fatd am dorit sd determi-
ndm daci divulgarea voluntard de infor-
matii poate reprezenta o modalitate de
reducere a costului capitalului pentru
companiile romanesti cotate la BVB.
Mai exact, am urmarit s testdm exis-
tenta unei corelatii negative intre costul
estimat al capitalului propriu si nivelul
divulgarii voluntare de informatii reali-
zate prin intermediul raportului anual,
pentru companiile cotate la Bursa de
Valori Bucuresti.

Cercetatea se bazeazi pe aplicarea unei
metodologii de tip cantitativ, prin dez-
voltarea unui studiu empiric asupra
unui esantion format din 42 de obset-
vatii referitoare la 17 companii cotate la
categoriile I si I ale Bursei de Valori
Bucuresti, pe o perioadd de 4 ani.
Perioada aleasa a fost determinata de
posibilititile de informare la data efec-
tudrii studiului si are un rol strict de
demonstrare — cu titlu de exemplu — a
eficientei solutiei de evaluare pe care o
propunem. Obiectivul studiului a fost
sd se verifice dacd, In cazul companiilor
romanesti, este valabil efectul de redu-
cere a costului capitalului propriu pe
care studiile realizate la nivel internatio-
nal l-au constatat pentru divulgarea
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voluntara de informatii. In acest scop
am testat urmatoarea ipoteza:

Pentru determinarea nivelului de divul-
gare voluntara a informatiilor s-a utili-
zat analiza de continut a rapoartelor
anuale care s-a concretizat in construi-
rea unui indice de divulgare.

Baza de plecare pentru formarea esan-
tionului au constituit-o companiile cota-
te la categoriile I si 1I ale Bursei de
Valori Bucuresti la data de 31 decem-
brie 2010. Deoarece pentru aprecierea
nivelului de divulgare voluntara a infor-
matiilor din rapoartele anuale era nece-
sar ca toate companiile din esantion si
aplice aceleasi reglementiri contabile,
au fost eliminate din esantion societatile
bancare si societitile de investitii finan-
ciare,precum si companiile pentru care
nu existau previziuni in baza de date
1/B/E/S, rimanand in final un numir
de 17 companii (8 cotate la categoria I
s1 9 — la categoria a 1I-a). Pentru aceste
din urma companii am luat in conside-
rare valorile mediane ale previziunilor
analistilor privind profitul pe actiune,
publicate in perioada 2007-2010, in luna
decembrie a fiecirui anZ. Insi nu pen-
tru toate cele 17 companii au fost
publicate previziuni in fiecare din cei
patru ani, in unele cazuri previziunile

publicate nu s-au referit la un numar
suficient de exercitii viitoare pentru a
putea aplica formula de calcul a costului
capitalului, ori nu a fost indeplinitd res-
trictia impusd de modelul de calcul al
costului capitalului (epsy = ¢psy > 0),
astfel incat, In final, esantionul testat a
fost format doar din 42 de observatii
ale costului estimat al capitalului pro-

priu (Cost_CP).

Fiecare indice de divulgare voluntari a
informatiilor a fost determinat pe baza
raportului anual individual (neconsoli-
dat) aferent ultimului exercitiu financiar
incheiat inainte de data publicirii previ-
ziunilor I/B/E/S. Astfel, un cost al
capitalului calculat pe baza unor previ-
ziuni publicate in decembrie 2008 a fost
asociat unui indice de informare deter-
minat pe baza raportului anual al exer-
citiului 2007. Daci previziunile folosite
pentru determinarea costului capitalului
provin din perioada 2007-2010, inseam-
nd cd indicii de divulgare voluntard a
informatiilor au fost calculati pe baza
situatiilor financiare din perioada 2006-
2009, perioadd in care nu au existat
modificdri ale reglementdrilor contabile,
cerintele minime obligatorii de informa-
re fiind stabilite prin Ordinul ministru-
lui finantelor publice nr. 1752/20057si
Regulamentul Comisiei Nationale a
Valorilor Mobiliare nr. 1/2006.

Pentru masurarea divulgirii de informa-
tii in literatura de profil se disting doud

abordari principale. Prima implicd acor-
darea de scoruri direct de citre cercetd-
tor pe baza unui indice de informare

RAPORTAREA FINANCIARA

auto-construit (Botosan, 1997; Patelli si
Prencipe, 2007; Francis et al., 2008; Al-
Janadi et al., 2012). Cea de-a doua abot-
dare consta in utilizarea unor scoruri
externe, publicate de agentii precum
Association for Investment
Management and Research (AIMR)
(Lang si Lundholm, 1993 si 1996;
Sengupta, 1998; Healy et al., 1999;
Botosan si Plumlee, 2002). Scorurile
auto-construite au ca principal dezavan-
taj faptul cd atat construirea indicelui,
cat si aplicarea lui implica rationament
si interpretare din partea cercetitorului
si din aceasta cauza sunt considerate
mai subiective (Artiach si Clarkson,
2011). Scorurile astfel acordate pot sd
nu reflecte punctul de vedere al princi-
palelor grupuri de utilizatori ai informa-
tillor divulgate. in plus, scorurile acor-
date prin aplicarea indicelui sunt dificil
de replicat din cauza rationamentului
implicat din partea cercetatorului.
Scorurile furnizate de agentii precum
AIMR au avantajul de a fi construite de
analisti, care analizeazd informatiile
divulgate din punctul de vedere al unor
utilizatori directi ai informatiilor respec-
tive, familiarizati cu companiile si cu
sectorul de activitate. Din picate, astfel
de scoruri nu sunt disponibile pentru
orice companie si in orice tara.

Pentru a masura nivelul de divulgare a
informatiilor in Romania, folosirea unui
indice auto-construit este singura alter-
nativd disponibild. Ne-am propus si
construim un indice care si reflecte
nivelul de divulgare voluntara a infor-
matiilor prin intermediul raportului
anual de citre companiile romanesti
cotate la BVB. In construirea indicelui
am apelat la studiile similare realizate de
Botosan (1997), Standard&Poot’s
(2003), Aksu si Kosedag (20006), Patelli
si Prencipe (2007), Francis et al. (2008),

21/B/E/S publici lunar previziuni in joia dinainte de cea de-a treia vineri a fiecirei luni. Datele publicate lunar de I/B/E/S includ valoti
efective si valori previzionate pentru pana la cinci exercitii financiare pentru profit pe actiune, dividend pe actiune, precum si o previziune a
ratei anuale de crestere a profiturilor dincolo de orizontul de previziune. Pentru culegerea datelor s-a folosit luna decembrie a fiecarui an, in
concordanti cu metodologia propusi de Easton (2004) si Easton (2007).

3 Intre timp, OMFP 1752/2005 a fost abrogat si inlocuit de OMFP 3055/2009, aplicabil incepand cu situatiile financiare ale exercitiului 2010.
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Cheung et al. (2010), Al-Janadi et al.,
2012).

In cadrul cercetirii de fatd, ne-am pro-
pus sd determinim dacd divulgarea
voluntara de informatii are vreun
impact asupra rentabilitatii asteptate a
capitalului propriu. In consecinti, pen-
tru fiecare observatic a costului estimat
al capitalului am calculat un indice pe
baza celor mai recente raportiri anuale
publicate inainte de data emiterii previ-
ziunilor analistilor.

Pentru a putea discerne informatiile
divulgate voluntar de companii de cele
obligatorii, am analizat cerintele de
informare ale reglementirilor in vigoa-
re. Pentru perioada 2006-2009, regle-
mentdrile aplicabile sunt Ordinul minis-
trului finantelor publice nr. 1752/2005
(in prezent abrogat) si Regulamentul
CNVM nr. 1/2006. Am considerat
informatie voluntari, informatia din
raportirile anuale mai detaliatd decat
minimumul cerut de norme.

In construirea indicelui am pornit initial
de la indicele propus de Botosan
(1997), la cate am addugat o setie de
informatii privind guvernanta corpora-
tiva preluate din Standard & Poor’s
Transparency and Disclosure Study:
Europe (2003). Am eliminat acele
aspecte care erau obligatorii pentru
companiile romanesti (de exemplu, des-
crierea activitatii companiei, descrierea
capacitatilor principale de productie,
informatii despre piata si despre concu-
rentd, cota de piatd care sunt cerute de
Regulamentul CNVM, numar de anga-
jati, determinarea unor indicatori eco-
nomico-financiari care sunt prezentati
cu titlu exemplificativ in OMFP
1752/2005 si pe care toate companiile
ii includ in rapoartele lor). Am eliminat
de asemenea unele aspecte care nu se
regiseau In nici unul dintre rapoartele
anuale analizate (de exemplu, fluxuri de
trezorerie previzionate, procentul din
cifra de afaceri aferent produselor noi,
evolutie a indicatorilor economico-
financiari pe 5-10 ani).
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Statistica descriptiva pentru indicele de divulgare voluntara

i Nr. Cuartile Deviatia
Variabila o cervatii “Media Min  25% 50% 75% Max  Standard
VD TOTAL(%) 42 3367 476 1905 2857 47,02 6905 1840

Sursé: Proiectie proprie

Nu intamplitor am folosit anterior
expresia ,raportiri anuale” in loc de
raport anual. Unele companii din esan-
tion au pe site-urile lor doar informatii
referitoare la exercitiile cele mai recente.
Pentru a nu elimina complet companiile
respective dintr-un esantion si asa des-
tul de redus, am supus analizei raportul
administratorilor aflat pe site-ul
www.cnvmr.ro. O altd situatie este cea a
companiilor care, desi publicd pe site
situatiile financiare si raportul adminis-
tratorilor conform Regulamentului
CNVM (rapoarte obligatorii conform
OMFP 1752/2005 si Regulamentului
CNVM nr.1/2006), nu prezinti un
raport anual adresat tuturor pirtilor
interesate (stakeholderilor companiei).
Raportul anual reuneste, de obicei,
informatiile continute in situatiile finan-
ciare, raportul auditorilor, raportul
administratorilor si, eventual, variate
informatii oferite in mod voluntar
(raport de dezvoltare durabild etc.) intr-
o formi atractivd cu imagini, grafice si
parti narative. Publicarea unui astfel de
raport anual este un act voluntar din
partea companiilor romanesti si denotd
un efort suplimentar al companiei in
informarea utilizatorilor. In consecinti,
in lista de elemente aflate la baza calcu-
larii indicelui am inclus si un element
legat de prezenta raportului anual pe
site-ul companiei, astfel incat companii-
le care prezintd raport anual au primit
un punct, iar companiile care nu prezin-
td raport anual au primit zero puncte.

Am inclus un element legat de numarul
de pagini al raportului anual, la care o
companie primeste un punct daca ra-
portul anual are mai multe pagini decat
valoarea mediand de 36 de pagini a

esantionului. Prin introducerea acestei
informatii am urmadrit sa controlam
eventualele alte aspecte neluate in
considerare in determinarea indicelui

nostru.

Procedura de aplicare a indicelui este
urmitoarea: pentru fiecare aspect-intre-
bare la care raspunsul este ,,Da” se
acordd un punct, iar daca raspunsul este
,»INu”’ se acordd zero puncte.

Scorul total a fost calculat prin insuma-
rea tuturor punctelor obtinute si impar-
tirea la numadrul total de intrebari (42).
Intrucat elementele de divulgare volun-
tard urmdrite sunt aplicabile tuturor
companiilor din esantion, numarul
maxim de puncte ce poate fi obtinut
este acelagi pentru toate companiile din
esantion si este egal cu numarul total de
elemente.

42
d.
VD_TOTAL = 24!:2'—’ x100

unde: IVD_TOTAL — indice de divulga-
re voluntari total, format din /=42 ele-
mente, dz' fiind punctajul aferent fiecirui
element care poate lua valoarea 0 sau 1

(Tabelul 1).

In literaturd se argumenteaza cd pentru
a testa impactul comunicarii informatii-
lor financiare si nefinanciare asupra
costului capitalului propriu este mai
adecvata folosirea unui cost implicit al
capitalului calculat pe baza pretului
curent al actiunilor §i a previziunilor
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analistilor (Botosan, 1997; Botosan si
Plumlee, 2002; Easton, 2004; Hail si
Leuz, 2006 s.a.).

in tara noastra, o serie de studii recente
folosesc estimdri ale costului implicit al
capitalului propriu. Ionascu et al. (2010)
cerceteazd masura in care adoptarea
standardelor internationale de raportare
financiard IFRS in Romania a condus la
reducerea costului capitalului propriu.
In acest scop, a folosit o varianti pen-
tru un orizont de timp finit (5 ani) a
modelului dividendelor actualizate
(rpy1/)> variantd propusa de Botosan si
Plumlee (2002). Pentru aproximarea
dividendelor asteptate si a valorii termi-
nale a actiunii s-au folosit valorile efec-
tive. Munteanu et al. (2011) foloseste
acelasi model (17 si aceeasi aproxi-
mare a dividendelor si valorii terminale
asteptate prin valorile efectiv realizate,
pentru a investiga relatia dintre calitatea
raportdrii financiare (reflectatd de o
functie scor) si costul estimat al capita-
lului propriu.

Ionascu et al. (2011) evalueaza impactul
politicilor de guvernanti corporativa
asupra costului capitalului propriu, folo-
sind pentru estimarea costului capitalu-
lui propriu o metodd propusi de
Botosan st Plumlee (2005), bazati pe
modelul profitului rezidual dezvoltat de
Ohlson si Juettner-Nauroth (2000).
Metoda de estimare este similard cu cea
folositd in aceasta cercetare, cu deosebi-
rea ca Ionascu et al. (2011) au estimat
profitul pe actiune prin extrapolare, pe
baza datelor din ultimii 3 ani.

Pentru determinarea costului estimat al
capitalului propriu (variabila Cosz_CP),

am folosit modelul dezvoltat de Easton
(2004), bazat pe modelul dividendelor
actualizate (Ohlson si Juettner-Nauroth,
2000):

Cost _CP, = [(E(eps, )-Eeps, ))/P,

unde: Cosz_CP) - costul estimat al capi-
talului propriu

E(epsq) - valoarea mediand a previziuni-
lor privind profitul pe actiune publi-
cate de I/B/E/S in luna decembrie
a exercitiului N, pentru exercitiul
N+1;

E(epsy) - valoarea mediand a previziuni-
lor privind profitul pe actiune publi-
cate de I/B/E/S in luna decembrie
a exercitiului N, pentru exercitiul
N+2;

P - cursul bursier la data de 31.10.N

Previziunile privind profitul pe actiune
au fost preluate din baza de date
I/B/E/S. Am ales pentru culegerea
datelor luna decembrie a fiecdrui an (N)
(similar metodologiei folosite de Easton
(2004)), E(eps1) fiind valoarea mediana
a previziunilor analigtilor privind profi-
tul pe actiune pentru data de
31.12.N+1, iar E(epsy) valoarea media-
nd a previziunilor analistilor pentru data
de 31.12N+2. reprezinti pretul actiu-
nii la o datid cu putin anterioard emiterii
previziunilor, respectiv 31.10. N.

Aceastd modalitate de calcul ia in consi-
derare cresterea profitului pe actiune pe
termen scurt, dezavantajul fiind c for-
mula de calcul presupune implicit cd
evolutia previziunilor pe termen scurt
surprinde si evolutia pe termen lung;
Easton (2004) arata cd estimdrile
obtinute prin aceastd metoda tind sd

Statistica descriptiva pentru estimarile costului capitalului propriu

in perioada 2007-2010
e Nr. Cuartile Deviatia
Variabila o cervatii Media Min  25%  50% 75% Max  standard
Cost CP(%) 42 2218 744 1402 2067 2953 5164 1025

Sursa: Proiectie proprie
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fie subevaluate din cauza neludrii in
considerare a dividendelor viitoare.

Criteriul care a stat la baza alegerii
modelului de estimare a costului capita-
lului propriu a fost disponibilitatea
datelor necesare in baza de date
I/B/E/S (pentru cele mai multe com-
panii romanesti prezente In aceastd
baza de date previziunile publicate

se refereau doar la 2 sau 3 exercitii vii-
toare, in loc de maximul de 5 exercitii
care ar fi permis aplicarea mai multor
modele dintre cele descrise in ca-

pitolul 2).

Din tabelul 2 se poate observa ci, desi
costul estimat al capitalului propriu are
un interval larg de variatie, de la 7,44%
la 51,64%, doar 25% din observatii se
situeaza in intervalul dintre 29,53% si
51,64%, esantionul avand o valoare
mediana de 20,64%.

Relatia dintre costul estimat al capitalu-
lui proptiu si indicele de informare
voluntari a fost investigatd cu ajutorul
functiei de regresie:

COST_CP,=0,+a,VD_TOTAL,, +¢,

unde: CO;S‘T_CPZ} este costul estimat al
capitalului propriu pentru compania
71n anul 7 iar VD_TOTAL# este
indicele de divulgare voluntard pen-
tru compania 7 in anul 7

Rezultatele obtinute cu ajutorul progra-
mului SPSS (tabelul 3) indica faptul cd
influenta indicelui de divulgare volunta-
ra asupra costului capitalului propriu
este semnificativa (p < 0.001), expli-
cand in proportie de 25% variatia cos-
tului capitalului propriu (R% = 0.252),
coeficientul variabilei I”'D_TOT.AL. este
negativ (indicand corelatia negativa din-
tre cele doud variabile) si semnificativ

(p < 0.001).
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Analiza relatiei dintre indicele total de divulgare si costul capitalului propriu prin regresie simpla

Model Summary

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 5207 270 252 8.8684347
a. Predictors: (Constant), VD_TOTAL
ANQVAD
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 1162.921 1 1162.921 14.786 .000?
1 Residual 3145.965 40 78.649
Total 4308.8686 M
a. Predictors: (Constant), VD_TOTAL
b. Dependent Variable: COST CP
Coefficients?
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients .
Model T Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) 31.926 2.880 11.084 .000
VD_Total -.289 075 -.520 -3.845 .000

a. Dependent Variable: COST_CP

Sursé: Proiectie proprie

De-a lungul anilor, numeroase studii au
investigat relatia dintre costul capitalului
si comunicarea de informatii. Desi stu-
diile teoretice argumenteazd cd o comu-
nicare sporita de informatii ar trebui sd
fie asociatd cu un cost mai redus al
capitalului, studiile empirice au obtinut
rezultate contradictorii.

Daca prin cresterea divulgarii de infor-
matii scade costul finantarii, de ce nu
divulga toate companiile cat mai multe
informatii pentru a beneficia la maxi-
mum de acest efect?

In primul rand, divulgarea de informatii
pe langd beneficii are §i o serie de cos-
turi, care determind adoptarea de citre
companii a unui nivel optim de divulga-
re, in loc de sd conduci la o divulgare
totald, care sa elimine complet asimetria
informationald. Ameningarea cu litigii
din partea actionarilor poate reduce
imboldul managerilor de a divulga
informatii, mai ales de naturd previzio-

44

nard, atunci cand managerii considerd
cd sistemul legal penalizeaza previziuni
ficute cu buni credinta, deoarece nu
poate diferentia erorile neasteptate de
previzionare de previziunile realizate cu
intentia de a induce in eroare investito-
rii. Insa, mai importanti este ingrijora-
rea ca divulgarea sporitd de informatii
poate afecta pozitia competitiva a com-
paniei.

Numeroase studii au aratat ca entitatile
au tendinta de a nu divulga informatii
care le pot afecta pozitia pe piatd, chiar
daci in acest fel procurarea de surse de
finantare este mai costisitoare
(Verrecchia 1983, 2001; Gigler, 1994).
Nivelul optim de divulgare echilibreaza
avantajele cresterii informatiilor divul-
gate cu costurile acesteia

In al doilea rind, va exista intotdeauna
o categorie de companii care nu au
oportunititi de crestere, nu au nevoie
de noi surse de finantare, nu au un risc
crescut de litigii si, de aceea, nu se con-
fruntd cu probleme mari generate de

asimetria informationald, pentru ele
nivelul de divulgare cerut de standarde-
le contabile fiind suficient, iar nevoia de
divulgare voluntard - foarte redusa.

Pe de altd parte, companiile cu oportu-
nitati mari de crestere, care se confrun-
td cu o asimetrie informationala ridicata
si au de beneficiat de pe urma unei
divulgari de informatii peste nivelul
impus de standarde, vor adopta acel
nivel optim de divulgare mentionat mai
sus, reducand partial asimetria informa-
tionald, care insd pentru cle va continua
sa fie mai mare decat pentru companiile
fird oportunitati de crestere (Core,
2001).

Studiul empiric realizat a permis docu-
mentarea existentei in cazul companii-
lor romanesti cotate la BVB a unei
corelatii negative intre costul capitalului
propriu si nivelul de divulgare voluntard
a informatiilor.

Cercetarea intreprinsd a permis si o
evaluare a nivelului de divulgare volun-
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tard a informatiilor pentru un esantion
de companii cotate la BVB, care a evi-
dentiat un nivel redus, dar aflat in cres-
tere al prezentarii de informatii volunta-
re in cadrul raportului anual. Esantionul
a fost limitat de numarul mic de com-
panii romanesti prezente in baza de
date I/B/E/S, de faptul ci cele mai
vechi previziuni dateazd doar din anul
2007 (deci un numdr redus de obser-
vatii pentru fiecare companie), iar
multe companii nu au previziuni com-
plete decat incepand cu anul 2009

sau 2010.

Din anul 2010, se constatd intr-adevir o
imbunatitire, mai multe companii
avand previziuni pentru toti cei cinci
ani urmatoti; tot din 2010 setului de
previziuni i se adauga si previziuni pri-
vind rata de crestere dincolo de orizon-
tul de previziune, ceea ce creeaza pre-
mizele unor studii mai ample, care sd
conduci la concluzii mai pertinente in
anii urmdtori si pentru companiile
romanesti.

Folosirea previziunilor ficute de ana-
listi, in conditiile in care sunt stabilite
prin consensul unui numér mic de ana-
listi, este considerata a afecta fiabilitatea
rezultatelor cercetirii. Media analistilor
care au furnizat previziuni pentru com-
paniile incluse in esantion este de 3,23.
Pentru multe companii previziunile au
provenit de la un singur analist (mai
ales in perioada 2007, 2008), numarul
maxim de analisti luat in calcul de
1/B/E/S fiind 11 pentru compania
Petrom in anul 2010. Pentru compara-
tie, in studiul publicat de Botosan in
1997, media analistilor care urmaireau
companiile americane din esantion in

anul 1990 a fost de 11.

Folosirea indicelui de divulgare volunta-
rd a informatiilor construit de cerceta-
tor implicd mult subiectivism atat in
construirea, cat si in aplicarea indicelui
si se poate ca criteriile avute In vedere
sd nu reflecte prea bine punctul de
vedere al utilizatorilor informatiilor
divulgate. ®
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Econometric Model to Quantify the
Performance of Romanian Enterprises

The measurement and optimization of the economic-financial performance has always
been a priority on the agenda of both managers and researchers. At the level of the
Romanian business environment the importance of measuring, knowing and managing
properly the economic-financial performance is much higher, following two decades of
transition, instability and transformations. The fulminating expansion of technique and
IT technology, the real siege of the Internet and its facilities for the economic and social
life, the higher and higher pressure of competition due to the “openness” of the
Romanian economy towards the market of the European Union and not only, they all
put difficult barriers to overcome, to domestic enterprises. Given these considerations
the authors have developed a multiple regression model that allows analysis of eco-
nomic and financial performance in the context of ten key elements of performance.
This article presents the stages of creating, testing and validation of a multiple regres-
sion equation of economic and financial performance for a statistical population of 123
Romanian industrial companies.
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Introducere

Marea majoritate a cunostintelor teore-

tice, dar §i practice cu privire la deter-
minantii performantei economico-

financiare a unei intreprinderi imbracd _
forma modelelor deterministe, de cau- : o
zalitate, ce redau §i masoara influenta
izolata a diferitilor factori '&supra unui 3 :
tenomen economic. Concr;et insi, aces- sf
te modele au o contributie limitatd si =
simplistd In redarea reahtagl economice
a mediului de afacerl

desfasurarea si e.voluﬁa fe*o-rnenelor si
proceselor economice dintr-o firma;
ori, dupa cum este in general cunoscut,
actul de luare a deciziilor necesita,
indubitabil, suport in cunoasterea si
intelegerea fenomenelor caracteristice
activitatii desfasurate de o intreprindere
si a factorilor ce conditioneaza nivelul
rezultatelor acestei activititi.

In slujba unui asemenea deziderat, de a
creste calitatea si eficienta deciziilor

urmare 3 estor decizii A

sl stratg



firmelor romanesti, reprezintd un
obiectiv important si util atat teoriei, cat
si practicii performantei economico-
financiare din tara noastrd, cu atit mai
mult cu cat, in conditiile ,,deschiderii”
economiei romanesti din ultimii ani,
societitile trebuie sa supravietuiascd si
sd performeze intr-un mediu din ce in
ce mai competitiv, dinamic si incert.

Asadar, dezideratul demersului nostru
experimental il constituie dezvoltatea,
testarea si validarea unui model econo-
metric, care, prin reproducerea legaturi-
lor dintre diversi indicatori financiati ce
caracterizeaza performanta firmelor din
industria romaneascai, si constituie un
viabil instrument in aprecierea perfor-
mantei si, respectiv, in fundamentarea
deciziilor referitoare la cresterea si/sau
mentinerea acesteia.

1. Fundamente
teoretice

Din studierea literaturii economice de
profil, am desprins concluzia cd mode-
larea econometrica a performantei eco-
nomico-financiare prezintd interes pen-
tru mediul academic, modelele dezvol-
tate variind in functie de perspectiva
autorului asupra conceptului de perfor-
manti. Astfel, elemente precum lichidi-
tate, solvabilitate, profit si crestere, ren-
tabilitate, cash-flow, valoarea de piatd a
companiilor, dar si o serie de aspecte
non-financiare, precum satisfactia clien-
tilor, calitatea produselor sau alte aspec-
te specifice firmelor, au constituit varia-
bile ale performantei firmei, utilizate in
dezvoltarea modelelor econometrice;
cele mai multe dintre aceste modele au
fost create in vederea cresterii eficientei
deciziilor investitionale, a impactului
acestor decizii asupra pretului actiunilor
companiei, dar si a depistarii riscului de
faliment ce planeaza asupra firmelor.

Putem spune ci si demersul nostru
econometric include o asemenea analizd
a performantei, insa orizontul obiecti-
vului nostru trece dincolo de studierea
performantei din perspectiva investito-
rilor si a creditorilor, axandu-se pe o
abordare mai cuprinzitoare, ce vizeazd
aspectele de interes prioritar in materie
de performanta, indiferent de calitatea
actorilor interesati de nivelul acesteia.
Plecand de la realitatea cd notiunea de
performantd dobandeste consistentd
doar in contextul masurdrii si monitori-
zirii nivelului activitdgilor si/sau proce-
selor derulate intr-o firma si al raporta-
rii acestui nivel la un referential, ca baza
de comparatie pre-stabilita, ne-am insu-
sit si noi aceastd abordare a performan-
tei prin obiective sau teluri de perfor-
manta aprioric fixate. Concret, ne-am
propus sd depistim, din punct de vede-
re statistic, legaturile si interdependen-
tele existente intre performanta unei
firme, sintetizatd prin rata rentabilititii
economice §i diverse obiective de per-
formantd, trasate prin intermediul indi-
catorilor financiari de performanta.

2. Metodologia de
cercetare

Metoda modelitii econometrice, ca
instrument de cunoastere stiintificd,
presupune reprezentarea simplificatd a
unei realitati, prin identificarea §i repro-
ducerea legiturilor dintre fenomenele
sau procesele din lumea reald, In vede-
rea cercetarii, intelegerii si cunoasterii
functionalititii acestora, simuldrii, pre-
dictiei si dirijarii evolutiei lor viitoare.

In acest sens, un model de regresie
liniara multipld transpune dependenta
stohastica dintre o variabild endogena
(explicatd, dependenta, rezultativd) si o
multime de variabile exogene (explicati-
ve, factoriale, independente, predictori),
sub forma ecuatiei:

MODEL ECONOMETRIC

Yi =by +byXy +byXy; +...+b, X, +€,

unde: b, by, by,....l = estimatiile
parametrilor ), A1, o B

¢; = termenul reziduu;

Estimarea parametrilor f, f1, fo----,
B, aferenti modelului liniar de regresie,
se realizeazd cu ajutorul metodei celor
mai mici patrate ordinare (CMMPO);
valorile obtinute in urma minimizarii
sumei patratelor erorilor de ajustare,
specifici legiturile dintre variabila de-
pendentd si fiecare dintre variabilele in-
dep‘en.dente la nivelul intregii populatii
statistice.

In vederea dezvoltirii unui model de
regresie liniard multipld este necesard
formularea unui set de ipoteze asupra
variabilelor exogene, a variabilelor rezi-
duale, dar si asupra formei modelului si
a celorlalte componente ale sale:

1. Variabilele independente sunt alea-
toare. De asemenea, intre variabilele
independente incluse in regresie nu
existd nici o relatie liniara;

2. Termenii eroare, &, sunt variabile
aleatoare, de medie zero, M(g)= 0,

3. Varianta termenilor eroare, ¢, este
aceeasi pentru toate observatiile,

E@E?®)=0

4. Variabilele reziduale (eroare) nu sunt
corelate intre observatii,
Efe; *e)= 0,5 # 1,

5. Termenii eroare sunt normal distti-
buiti;

6. Variabilele reziduale nu sunt corelate
cu variabilele endogene;

Pentru testarea valabilititii ipotezelor pe
care se fundamenteazd modelul de re-
gresie, precum si pentru estimarea para-
metrilor modelului, testarea acestor pa-
rametrii si validarea modelului de re-
gresie se pot folosi diverse teste statisti-
ce oferite de diferite programe

softwarel.

1 Printre cele mai cunoscute si utilizate asemenea pachete software se numard EViews, SPSS, SAS, Stata, RSTAT, WinBugs, Microfit, TSP ,

Statistica, Minitab
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3. Fundamentarea
unui model de regresie
privind performanta
economico-financiara

Pentru a dezvolta un model econome-
tric destinat imbunatatirii performantei
economico-financiare la nivelul firme-
lor, am procedat la constituirea unei
populatii statistice omogene de societati
romanesti, prin procurarea informatiilor
financiare pentru anul 2011 ale acesto-
ra, ca urmare a achizitiondrii dreptului
de acces la baza de date on line
www.amadeus2.bvdep.com.

Astfel, prima etapi de dezvoltare a
modelului a constat in analiza datelor
disponibile pentru societitile publicate
in respectiva baza de date si identifica-
rea a 123 de companii mari ce activeaza

in industrie.

Facem precizarea cid informatiile astfel
obtinute se refera la datele inscrise in
bilantul si contul de profit si pierdere
aferente fiecirei societatii, insa nu in
formatul previzut de legislatia roma-
neascd, ci In versiunea anglo-saxond,
prin sintetizarea datelor preluate din

situatiile financiare romanesti.

Acest aspect ne-a influentat de-
mersul, prin conditionarea numarului
si tipului de indicatori posibil de deter-
minat.

Setul de indicatori calculati la nivelul
populatiei de 123 firme, testele efec-
tuate, metodologia econometrici uti-
lizatd, precum si modelul obtinut

sunt dezvoltate In paragrafele ce ur-

meaza.

Pentru dezvoltarea si fundamentarea
modelului de regresie am folosit instru-
mentele programului software SPSS.

3.1. SELECTIA VARIABILELOR
MODELULUI ECONOMETRIC

3.1.1. Variabila endogend a modelu-
lui de regresie: rata rentabili-
tdtii economice

Variabila dependentd a unui model eco-
nometric privind performanta econo-
mico-financiara trebuie sa fie acea varia-
bili care sintetizeaza cel mai bine con-
ceptul de performanti la nivelul unei
firme si a cdrei evolutie, relationare si
variatie prezinta interes i utilitate pen-
tru factorii de decizie.

in bogata societate informationald a
zilelor noastre, performanta economi-
co-financiari inglobeaza notiuni dintre
cele mai variate, precum profit, rentabili-
tate, eficientd, eficacitate, capacitatea de a gene-
ra fluxcuri de numerar, competitivitate, crearea
de valoare, ceea ce face ca actiunea de
transpunere a conceptului de perfor-
mantd intr-o singurd variabild sa consti-
tuie o adeviratd provocate si cu un grad
mare de subiectivitate. Dintre toate
valentele performantei economico-
financiare enumerate, ratele financiare
de rentabilitate incluse in diverse
modele economico-matematice si-au
demonstrat cel mai bine pand acum uti-
litatea si importanta practicd in funda-
mentatrea deciziilor.

Rentabilitatea este o abordare tehnici a
performantei unei firme, folosirea pe
scard larga a ratelor financiare de renta-
bilitate fiind apreciati de B. Rees, in lu-
crarea Financial Analysis (second edi-
tion, 1995), drept un raspuns la proble-
ma comparabilitatii intre firme si la vo-
lumul mare de informatii cuprinse in si-
tuatiile financiare, prin sintetizarea aces-
tora. In ansamblul indicatorilor perfor-
mantei economico-financiare, ratele de
rentabilitate se situeazd printre cei
mai sintetici indicatori de eficientd
ai activitdtii unei intreprinderii.

2 V. Robu, N. Georgescu, Analiza economico-financiard, Ed. Omnia Uni, Brasov, 2000, pag. 190
3 1. Lala-Popa, M. E. Miculeac, Analizd economico-financiard. Elemente teoretice 5i studii de cag, E. Mirton, Timisoara, 2009, pag. 120, (citindu-l pe

N. Dobrota)
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Rentabilitatea reprezintd ,,capacitatea
unei intreprinderi de a obtine profit
prin utilizarea factorilor de productie si
a capitalurilor indiferent de provenienta
acestora”2. Nivelul rentabilitatii depin-
de ,,atit de activitatea firmei (volumul si
calitatea ofertei, nivelul costului unitar,
performantele marketingului si manage-
mentului propriu etc.), cat si de factori
exogeni, independenti de firma (nivelul
preturilor formate pe piatd, volumul si
dinamica cererii, preferintele consuma-
torilor, intensitatea concurentei §.a.3)”.
Din ansamblul ratelor de rentabilitate
ce pot fi calculate si utilizate la nivelul
unei firme, ne-am oprit atentia asupra
unei singure rate $i anume raia renta-
bilitatii economice. Expresie relativi a
profitabilitatii unei companii in raport
cu marimea activelor sale, rata rentabili-
tatii economice este un important
instrument de masurd a performantei
cu care managementul unei firme reu-
seste sd gestioneze activele acesteia in
scopul obtinerii de venituri. Avand in
vedere aceste aspecte, dar si ipoteza cd
la baza agteptarilor sau interesului orica-
rui participant la activitatea unei firme
se afld o fructificare cat mai buni, cat
mai rentabild a patrimoniului compa-
niei, apreciem cd rata rentabilitdtii
economice reprezintd o mdsurd veri-
tabili a performantei unei firme.

In literatura economici de specialitate,
atat nationald, cat si internationald, sunt
prezentate diverse modalititi de calcul a
ratei rentabilitatii economice. Astfel se
pot determina si utiliza atat o ratd a
rentabilitatii economice bruta, cat §i o
ratd a rentabilitdtii economice neta,
dupid cum se poate vorbi fie despre rata
rentabilitatii economice a activelor
(atunci cand efortul este reprezentat de
activul total sau activul economic), fie
despre rata rentabilititii capitalului
investit (cand se ia In considerare Intre-
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gul capital pentru care firma datoreaza
remuneratie: propriu i imprumutat).

Diversele modele utilizate pentru expti-
marea ratei rentabilitatii au putere infor-
mativa diferitd, oglindind eficienta anu-
mitor laturi ale activititii economice a
intreprinderii. Ratele construite in func-
tie de capitalul avansat sau ocupat ris-
pund preponderent intereselor investi-
torilor, In timp ce ratele dezvoltate pe
baza resurselor consumate satisfac
necesititile informationale ale manage-
rilor unitatii economice.

Din ansamblul modalitatilor de calcul

ce pot fi utilizate pentru determinarea
ratei rentabilitdtii economice, ne oprim
asupra relatiei conform cireia:

_EBIT
ec — E
Unde: EBIT= profit inainte de impozit
si dobanzi
A= soldul mediu al activelor totale
(determinat ca o medie aritmeticd a
sumelor inregistrate la inceputul si

sfarsitul exercitiului financiar anali-
zat).

Calculata in aceastd manierd, rata renta-
bilitatii economice indica marimea casti-
gului ,,pur”, neafectat de politica finan-
ciard si fiscald, destinat s asigure remu-
nerarea tuturor factorilor de productie
si a investitorilor de capital, precum si
dezvoltarea durabild a societatii.

3.1.2. Indicatori financiari de perfor-
mantd, potentiale variabile
exogene pentru model

Variabilele exogene ale unui model eco-
nometric sunt variabile independente,
in functie de modificarile carora se in-
cearcd si se explice variatiile variabilei
endogene; acestea se pot fixa expeti-
mental, fird a avea un caracter stohas-
tic.

Plecand de la aceste considerente,
ne-am stabilit drept obiectiv de studiu
cercetarea legiturilor existente Intre
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diversi indicatori financiari rezultati din
situatiile de sinteza ale unei firme si
performanta acesteia, exprimata prin
rata rentabilititii economice. Pentru
aceasta am urmdrit, intr-o prima etapa,
selectarea si introducerea in calcul a
indicatorilor de performanti suscepti-
bili de a influenta nivelul ratei rentabili-
ttii economice, ca urmare a existentei
unei legituri din punct de vedere eco-
nomic intre acestia si sintetizatorul per-
formantei economico-financiare. Mai
departe, ne-am propus si identificim
relatiile si interdependentele existente
din punct de vedere econometric, intre
acest sintetizator al performantei si
variabilele independente. Indiferent cd
vorbim de legituri deja postulate in teo-
rie sau de altele noi, considerdm cd ana-
liza si intelegerea relatiilor ce se stabi-
lesc la un moment dat intre indicatorii
de performanti este deosebit de impoz-
tanta §i utila, intrucat aceste relatii sunt
cele care prin tipul, sensul si intensitatea
interactiunii lor influenteaza evolutia
viitoare a performantei economico-
financiare a unei firme.

In vederea efectuirii unei asemenea
analize am determinat, pe baza datelor
disponibile pentru firmele ce alcatuiesc
populatia analizatd, un sistem de 17 de
indicatori ce misoard performanta eco-
nomico-financiara a acestora, respectiv
un numdr de 17 posibile variabile inde-
pendente, susceptibile de a influenta
evolutia ratei rentabilitatii economice.
Lista completd a variabilelor exogene
potentiale este prezentatd sistematic,
corespunzitor celor cinci categorii

de grupare a acestora, dupd cum
urmeaza:

1. Indicatori ce caracterizeazd mdrimea §i

dinamica de crestere a intreprinderii:

> Variatia cifrei de afaceri (ACA =
Modificarea absolutd a CA/ nivelul
din 2010 al CA);

» Ponderea activelor imobilizate in
totalul activelor firmei (G p; =
Active imobilizate/ Activ total);

MODEL ECONOMETRIC

II.

I11.

IV.

V.

Eficienta utilizdrii activelor imobili-
zate (B p; = Cifra de afaceri/
Active imobilizate);

Eficienta utilizarii activelor circu-
lante (B 5. = Cifra de afaceri/
Active circulante);

Eficienta capitalului propriu (EKpr
= Ciftra de afaceri/ Capital
propriu);

Lichiditate:

Lichiditatea generald (Lg = Active
curente/Datorii curente);

Lichiditatea curentd (I; = Active
curente-Stocuri/ Datorii curente);

Solvabilitate:

Solvabilitatea patrimoniald (S =

Capital propriu/ Capital totall)j;

Solvabilitatea generald (Sg = Active
totale/Datorii totale);

Echilibrn si stabilitate financiard:
Rata cheltuielilor financiare (Rp =

Cheltuieli financiare/ Excedent
brut din exploatare);

Rata de finantare a activelor imobi-
lizate (R p; = Capital permanent/
Active imobilizate);

Rotatia datoriilor totale (D = Cifra
de afaceri/ Datorii totale);

Profit 5i rentabilitate:

Excedentul brut de exploatare
(EBE = Valoarea addugati-
Impozite si taxe- Cheltuieli cu
personalul);

Profit inainte de impozit si dobanzi
(EBIT = Profit brut + Cheltuieli
cu dobanda);

Marja profitului operational (Mp,,
= Profit operational/ Cifra de
afaceri);

Marja EBIT Mgy = EBIT/
Cifra de afaceri);

Rentabilitatea capitalului angajat
(R, = EBIT/ Capitalul angajat).
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3.2. FUNDAMENTAREA PRACTICA
A UNUI MODEL DE REGRESIE
LINIARA MULTIPLA

Pasii parcursi in vederea obtinerii
modelului de regresie liniard multipla si
rezultatele inregistrate prin utilizarea

SPSS sunt:

A. Selectia variabilelor indepen-
dente in model

Pentru a gisi cea mai bund combinatie
a variabilelor independente care explicd
variatia rentabilititii economice, am
folosit metoda backward, rezultatele
obtinute fiind expuse in tabelul 1.

Dupa cum se poate observa din tabel,
in prima etapd au fost introduse toate
variabilele considerate in model, in eta-
pele urmatoare fiind eliminate, pe rand,
variabilele cu cea mai slabd influenti

asupra rentabilititii economice.

Variabilele independente considerate
relevante pentru explicarea variatiei

rentabilitatii economice sunt:

> Rotatia datoriilor totale (Dy);

> Eficienta activelor imobilizate
Eaps

»  Solvabilitatea generald (Sg);

»  Rentabilitatea capitalului angajat
Ria)s

> Variatia cifrei de afaceri (ACA);

» Ponderea activelor imobilizate in
total activ (G4 ;);

» Rata cheltuiclilor financiare (R¢p);

» Eficienta capitalului propriu
Exprs

»  Marja EBIT (Mpgrp);

»  Marja profitului operational (Mpy);

»  Profit inainte de impozit si dobanzi

(EBIT).

B. Testarea intensitatii legdturii
dintre variabila dependentd si
grupul variabilelor independen-
te, relevante pentru model

Pentru aprecierea gradului de relevanta
al modelului, in raport de mdsura in

Tabel 1. Selectia variabilelor independente

care variabilele independente introduse
in model explica variatia variabilei
endogene, am determinat coeficientul
de corelatie (R), coeficientul de deter-
minare (R2) si coeficientul de determi-
nare ajustat, modificarea coeficientului
de determinare si testarea semnificatiei
schimbarii la addugarea fiecirui bloc de
variabile, rezultatele obtinute fiind
inscrise in tabelul 2.

Tabelul contine valorile coeficientilor
mentionati anterior, determinati la nive-
lul diferitelor grupuri de variabile ce
alcatuiesc un anumit model de regresie,
evidentiate distinct pe fiecare etapi a
procedeului backivard, de apreciere a
celei mai optime combinatii a variabile-
lor in modelul de regresie liniara.

In ceea ce priveste studiul nostru
(modelul 15), datoritd valorii calculate
pentru coeficientul de determinare

R2 = 0,751, putem afirma ci nivelul
acestuia echivaleazi calificativului
,»bun” pentru modelul de regresie din
punct de vedere al functionalititii aces-
tuia, semnificand cd un procent de 75%

Variables Entered/Removed®

Model Variables Entered Variables Removed Method
Rotatia datoriilor totale, Eficienta activelor imobilizate, Eficienta activelor
circulante, Solvabilitatea generala, Rentabilitatea capitalului angajat,
Lichiditatea curentd, Variatia cifrei de afaceri, Ponderea activelor imo-
bilizate in total activ, Rata cheltuielilor financiare, Solvabilitatea patrimo- Enter
niala; Eficienta capitalului propriu, Rata de finantare a activelor imobi-
lizate, Marja EBIT, Marja profitului operational, Lichiditatea generala,
Excedentul brut de exploatare, Profit inainte de impozit si dobanzi2
iy . Backward (criterion: Probability
1 Lichiditatea curenta of F-to-remove >= .100).
2 Excedentul brut de Backward (criterion: Probability
exploatare of F-to-remove >= .100).
i «  Backward (criterion: Probability
3 Lichiditatea generala of F-to-remove >= 100).
4 Eficienta activelor Backward (criterion: Probability
circulante of F-to-remove >=.100).
5 Solvabilitatea Backward (criterion: Probability
patrimoniald of F-to-remove >=.100).
6 Rata de finantare a Backward (criterion: Probability

activelor imobilizate

of F-to-remove >=.100).

Sursé: Proiectie proprie

50

Audit financiar, anul XI



din variatia variabilei endogene este
explicat pe seama variabilelor exogene.
Diferenta corespunde influentei factori-
lor aleatori (reziduali).

Aceeasi concluzie se poate obtine anali-
zand si tabelul nr. 3.

Cea mai importanta informatie, in cazul
tabelului ANOVA, o constituie statistica
F, cu ajutorul cireia am testat semnifi-
catia globald a variabilelor independen-
te, putandu-se observa cd valoarea S7g.
inregistratd se situeaza sub pragul de
semnificatie (0,05), ceea ce inseamna cd
variabilele independente selectate expli-
cd variatia variabilei dependente, verifi-
cand astfel ipoteza de lucru conform
cireia ecuatia de regresie este semnifi-
cativi la nivel global.

C. Estimarea parametrilor modelu-
lui de regresie. Testarea semnifi-
catiei parametrilor modelului

Determinatrea parametrilor modelului
de regresie reprezintd modalitatea de
exprimare a legdturilor dintre variabile
la nivelul intregii populatii statistice.
Importanta crescuti a obtinerii valorilor
parametrilor modelului rezidi chiar din
utilitatea si scopul crearii unei ecuatii de
regresie i anume de a identifica si
explica modificarea variabilei endogene
atunci cand valoarea variabilei exogene
creste cu o unitate.

Estimatea parametrilor modelului de
regresie si testarea semnificatiei acestor
parametrii presupune analiza rezultate-
lor din tabelul numarul 4. In acest tabel,
in prima parte apar inscrigi coeficientii
modelului de regresie (coloana B), ero-
rile standard, valoarea statisticii 7es7 7
pentru fiecare coeficient in parte, pre-
cum si valoarea pragului de semnificatie
(Sig.).

Fiind cazul unei regresii multiple, in
partea a doua a tabelului sunt specifica-
te statisticile de coliniaritate, toleranta si
factorul de inflatie a variantei (VIF),
dupi cum se poate observa in tabelul 4.
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Tabel 2. Coeficientul de determinare

Model Summary?

; Change Statistics
R Adjusted Std. Error of .
Model R : R Square F Sig. F
Square R Square the Estimate Change _Change df1  df2 Change
1 8742 764 ,703 ,0790854 764 12,568 25 97 000
2 8740 764 ,706 ,0786809 ,000 ,000 1 97 990
3 B74c 764 ,709 0782967 ,000 035 1 98 851
4 8744 764 712 0779417 ,000 ,095 1 99 758
5 874 764 714 ,0775900 ,000 ,090 1 100 764
6 874t 763 J17 ,0772583 ,000 130 1 101 719
7 873 763 719 ,0769409 ,000 ,156 1 102 694
8 873" 762 721 0766519 -,001 220 1 103 640
9 873 762 7123 0763812 -,001 ,260 1 104 61
10 872 761 725 ,0761384 -,001 327 1 105 568
" 872« 760 J27 ,0759105 -,001 ,360 1 106 550
12 871 759 728 ,0757437 -,001 526 1 107 470
13 870 757 728 ,0757103 -002 ,904 1 108 344
14 868" 754 J27 ,0758156 -003 1306 1 109 256
15 8670 751 J21 0759277 -,003 1329 1 10 252
Sursa: Proiectie proprie
Tabel 3. ANOVA
ANOVAP
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 1,932 1 176 30,464 ,000°
Residual ,640 11 ,006
Total 2,572 122
Surséa: Proiectie proprie
Tabel 4. Parametrii modelului de regresie
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients  Coefficients : Statistics
Model Std t Sig,
B Errc:r Beta Tolerance  VIF
(Constant) -,096 046 -2085 039
Variatia cifrei de afaceri 057 027 113 2,083 040 763 1,310
Ponderea activelor
imobilizate in total activ. =~ -,067 ,034 -,099 -1,939 ,048 852 1,174
Eficienta activelor
imobilizate ,016 ,007 14 2245 027 866 1,155
Eficienta capitalului
propriu ,009 ,003 ,156 2833 005 742 1,348
Solvabilitatea generala ,038 ,015 ,130 2533 013 854 1,171
Rata cheltuielilor
financiare -054 ,030 -,094 -1803 047 831 1,204
Rotatia datoriilor totale ,007 ,003 118 2283 024 835 1,198
Profit inainte de impozit si
dobanzi -1,70 ,000 -135 2346 021 675 1,481
Marja EBIT 1,26 125 J47 10,093 000 409 2447
Rentabilitatea capitalului
angajat ,131 ,032 1239 4136 ,000 674 1,484
Marja profitului
operational -,195 ,096 - 117 2,025 045 666 1,501

Sursa: Proiectie proprie
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Din analiza rezultatelor testului 7 S7udent
se observa ca pentru 4 din cei 11 coefi-
cienti nivelul de semnificatie ($7z.) al
acestuia este foarte apropiat de valoarea
pragului minim de semnificatie fixat -
de 0,05. Variatia cifrei de afaceri (0,40),
ponderea activelor imobilizate in total
(0,48), rata cheltuielilor financiare
(0,47), marja profitului operational
(0,45) sunt cele patru variabile pentru ai
ciror coeficienti nivelul de semnificatie
al statisticii 7 este sub insd foarte apro-
piat de pragul minim de semnificatie,
motiv pentru care vom pastra aceste
variabile in modelul liniar, dar le vom
avea in vedere in incercirile viitoare de
perfectionare a acestui model.

Decizia de a pastra aceste variabile in
model ne este sustinutd si de rezultatele
testului tolerantei, care inregistreaza,
pentru toti coeficientii, valori apropiate
de unu, ceea ce sexnificd lipsa minlticolinea-
ritatii intre variabilele independente, precum
si de rezultatele favorabile ale factorului
de inflatie a variantei, VI, fiind verifi-
catd astfel ipoteza referitoare la absenta
colinearitatii intre variabilele indepen-
dente ale modelului.

Asadar, efectuarea demersului de esti-
mare a parametrilor modelului de regre-
sie liniard multipld, cu variabilele valida-
te in etapa anterioard, ne-a condus la
urmdtorul model estimat:

RC = - 0,09 + 0,057*ACA% -
0,067 * GAi + 0,016 *EAZ' +
0,009’:‘EK rt 0,038%*S, - 0,054 *
RCf + 0,007 * D; - 1,70%EBIT +
1,26’:‘MEBIT + 0,131 ::‘RK(,I -
0,195*Mp0 + &,

Asupra acestui model estimat vom testa
ipotezele formulate initial, dupa cum
urmeaza:

Variabila aleatoare este o variabild
normald de medie zero, M(e)= 0

Decizia de a accepta sau a respinge
ipoteza nula, Hp: M(e) = 0, o vom lua
pe baza rezultatelor testului 7 Szudent,
care compari media acestor variabile cu
zero, rezultate sintetizate in tabelul 5.
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Tabel 5. Rezultatul testului M(¢)= 0

One-Sample Test
Test Value =0
t df Sig, Mean  95% Confidence Interval of the Difference
(2-tailed) Difference Lower Upper
Unstandardized
Residual 000 122 1,000 ,00000000 -0129273 ,0129273
One-Sample Statistics
- Std, Error
N Mean Std, Deviation Mean
123 0000000 07242392 ,00653025

Sursa: Proiectie proprie

Tabel 6. Rezultatul testului &->N(0,02))

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

N

Normal Parametersa.b Mean

Std, Deviation
Absolute
Positive
Negative

Most Extreme Differences

Kolmogorov-Smirnov Z

Unstandardized Residual
123
,0000000
07242392
135
135
-114
1,496

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Asymp, Sig, (2-tailed)
a, Test distribution is Normal,
b, Calculated from data,

23

Sursa: Proiectie proprie

Conform tabelului 5, valoarea semnifi-
catiei testului este sig.t > 0,05

(sigt = 1), ceea ce implicd acceptarea
ipotezei nule, conform cireia media

erorilor este zero.

Ipoteza de normalitate a erorilor,
g->N(0, 2I)

Pentru testarea ipotezei de normalitate
a erorilor am folosit testul
Kolmogorov-Smirnov, regula de decizie
fiind:

» daci sig:t < 0,05, se respinge ipote-
za nuld, respectiv, erorile nu au o

repartitie normald;
3

> daci sig.t > 0,05, se accepti ipoteza
nuld, respectiv, erorile au o distri-

buite normali.

Rezultatele obtinute sunt inscrise in
tabelul 6.

Regula de decizie sig.t = 0,23 > 0,05
presupune acceptarea ipotezei nule;
deci distributia erorilor urmeaza o lege
normala.

Ipoteza de homoscedasticitate

Este testatd cu ajutorul coeficientu-
lui de corelatie neparametrica,
Spearmen.

Ipotezele formulate:

» Hg: 6 = 0, model homoscedastic;
» Hjp: 0 # 0, model heteroscedastic.
Regula de decizie:

» daci sig:t < 0,05, se respinge ipote-
za nula, respectiv, modelul este

heteroscedastic ;

» daci sig.t > 0,05, se acceptd ipoteza
nula, respectiv, modelul este

homoscedastic.

Audit financiar, anul XI



Etapele testirii ipotezei de homosce-
dasticitate:

»  estimarea erorilor &7

» calcularea rangurilor pentru |¢’| si

X..

1’
» determinarea coeficientului

Spearmen;

> alegerea sau respingerea ipotezei
nule, in functie de rezultatul obti-

nut.

Nivelul de semnificatie al testului

sig.t = 0,148 > 0,05 ne conduce la
acceptarea ipotezei nule si, deci, la con-
cluzia ci modelul testat este unul
homoscedastic, dupd cum se poate

observa din tabelul 7.

Ipoteza de necorelare a erorilor,
gfe; teg) = 0,8 # t

Aceasta ipoteza se refera la faptul ca
valorile reziduale (erorile) sunt indepen-
dente statistic intre ele. Pentru a testa
aceasta proprietate am folosit testul
Durbin Watson,

DWW = d = 2(1-p),

formuland urmatoarea ipotezd
asupra coeficientului de corelatie a

erorilor® (p):
» Hp: p = 0 (ipoteza nuli);
» Hj:p # 0 (ipoteza alternativi).

Pentru un nivel de incredere de 95%,
statistica test DW atre doui valoti critice
dp, si dyy, ce se obtin din tabela Durbin
Watson.

Tabel 7. Rezultatul testului: 6= 0

MODEL ECONOMETRIC

Correlations
RES_ Rata rentapililétii
2 economice a
activelor

Correlation Coefficient 1,000 151

RES 2 Sig, (1-tailed) 148

Spearman's N 123 123
rho Rata rentabilitafi (S:i(g);m(eﬁlaci)lr:a é))oefﬁment 1 2; 1,000
economice a activelor N 123 123

Sursa: Proiectie proprie

Regula de decizie:

| daci DW =d € [d1, du] sau intervalul [4-dr, 4-du],

[1,314; 1,790]

v dacd DW = d € [du; 4- du],
[1,790; 2,21]

/| daca DW =d € [0, du],
[0; 1,314]

| daca DW= d € [4- i, 4],
[2,684; 4]

In vederea stabilirii regulilor de accepta-
re sau de respingere a ipotezei nule, am
preluat din tabela Durbin Watson, pen-
tru k =11 sin = 123 (unde: k = numai-
rul variabilelor independente din model,
iar n = volumul esantionului), nivelul
celor doud valori critice: df = 1,314 si
dy = 1,790.

Valoarea testului Durbin Watson obti-
nuta pentru modelul nostru este de

Tabel 8. Rezultatul testului Durbin Watson

nu se poate lua
nici o decizie;

se acceptd Ho, nu exista autocorelare;

se respinge Hy, existd autocorelare
pozitiva;

se respinge Hy, existd autocorelare
negativa;

2,108, dupa cum este explicat in
tabelul 8.

Aceastd valoare ne plaseazi in zona de
acceptare a ipotezei nule,
2,108 € [1,790; 2,21], adicd nu existd

autocorelare intre erori.

In urma analizei rezultatelor acestor
teste de validare a modelului estimat,

putem afirma ca:

Model Summary?

Adjusted
Model R R Square R Square
1 867° 751 127

Std. Error of R Square Glishge Staistios Durbin-
the Estimate Chgngo F Change df1 df2 Sig. F Change Watson
0759277 -,003 1,329 1 110 1252 2,108

Sursa: Proiectie proprie

4 p — coeficientul de corelatie dintre reziduuri si reziduurile intarziate cu o perioada de timp; intrucat -1=< p <1, se obtine un 0= DW = 4

10/2013
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R, = - 0,09 + 0,057’:‘ACA% -
0,067 * G4; + 0,016 *E4; +
0,009*E g4, + 0,038’:'Sg - 0,054 %
RCf + 0,007 * Dy - 1,70%EBIT +
1,26’:‘MEBIT + 0,131 ::'RKa -
0,195*Mp, + ¢

reprezintd un model valid de regresie
lintard multipld, valorile parametrilor
coeficientilor acestuia indicand nivelul
cresterii/scaderii Ratei rentabilititii eco-
nomice, determinat de cresterea cu o
unitate a fiecdrei variabile independente
in parte, in conditiile in care celelalte
variabile independente riman constan-
te.

Avand in vedere faptul cd acest model
de regresie a obtinut calificativul ,,bun”
si nu ,,foarte bun” in procesul de vali-
dare, il vom supune, In continuare, unei
serii de operatiuni de prelucrare i per-
fectionare, menite sa identifice §i sd
corecteze ,,erorile de misurare” care
afecteaza calitatea modelului final.

4. Prelucrarea
si imbunatatirea
modelului liniar

In teotia si practica de specialitate este
unanim cunoscut si acceptat faptul cd

ansamblul legaturilor si conditionarilor
dintre fenomenele si procesele practice

imbracd forma atat a legdturilor liniare,
dar mai ales a legiturilor non-liniare.
Unele dintre aceste legituri, chiar dacd
neliniare in forma initiald, pot fi liniari-
zate, supunandu-se mai departe reguli-
lor regresiei liniare.

Avand in vedere aceasta realitate, dar si
faptul cd in etapa de estimare si testare
a semnificatiei parametrilor modelului
liniar, 4 din cele 11 variabile indepen-
dente ale acestuia, respectiv variatia cifrei
de afaceri, ponderea activelor imobilizate in
totalnl activulut, rata cheltuielilor financiare si
marja profitului operational, ne-au atras
atentia printr-o influenta nefavorabila
asupra calitatii intregului model, primul
obiectiv al demersului nostru de per-
fectionare a ecuatiei de regresie il va
constitui o cercetare detaliatd a
acestora.

In acest sens, vom supune unei contra-
analize natura legaturii de liniaritate
indicata a exista intre rata rentabilitatii
economice si fiecare dintre aceste varia-
bile independente in parte, judecand,
totodatd, aceste legaturi individuale prin
prisma valorilor aberante pe care le
raporteazd.

Pentru inceput am testat, prin calcula-
rea statisticii R2 pentru mai multe tipuri
de legaturi posibile, natura dependentei
dinte variabila dependenta si cele 4
variabile independente (tabelul 9).

Tabel 9. Valorile R Square pe tipuri de ecuatii

Dupi cum se poate observa din datele
centralizate in tabelul 9, intre rata renta-
bilitatii economice $i variatia cifre de afaceri
existd o legiturd de formd cubica, insd
de o intensitate statisticd medie (0,510),
intre rata rentabilitatii economice 5i ponderea
activelor imobilizate in total activ i rata chel-
tuielilor financiare, natura legaturii este
una exponentiald, in timp ce intre ruza
rentabilitatii economice 5i marja profitului ope-
rational, legatura semnificativa statistic
este de putere.

5

In continuare am testat relevanta indi-
viduald a celor patru variabile indepen-
dente, prin prisma numdrului valorilor
aberante Inregistrate de fiecare variabild
in parte, rezultatele testului fiind expuse

grafic in Figura 1.

Actiunile de intreprins, fundamentate
pe baza rezultatelor furnizate de cele
doui teste, vizeaza:

» eliminarea variabilei independente
variatia cifrei de afacer; din modelul
econometric, ca urmare a raportarii
unei legituri statistice slabe cu va-
riabila dependentd, dar si a inregis-
trarii de valori individuale aberante;

» transformarea, in sensul liniarizarii
prin logaritmare, a legiturii existen-
te intre rata rentabilitatii ecconomice
cu fiecare dintre celelalte trei varia-
bile independente supuse acestei
contra-analize;

Ponderea activelor imobilizate in

Rata cheltuielilor

Tip ecuatie Variatia cifrei de afaceri total active financiare Marja profitului operational

R Square Sig. R Square Sig. R Square Sig. R Square Sig.
Lineara 0,459 0,000 0,573 0,000 0,544 0,000 0,523 0,000
Logaritmica - - 0,329 0,000 0,488 0,000 0,290 0,000
Inversa 0,001 0,801 0,006 0,439 0,061 0,006 0,084 0,001
Pétratica 0,278 0,000 0,396 0,000 0,226 0,000 0,438 0,000
Cubica 0,516 0,000 0,430 0,000 0,322 0,000 0472 0,000
Putere - - 0,494 0,000 0,476 0,000 0,812 0,000
Exponentiald 0,141 0,000 0,746 0,000 0,622 0,000 0,317 0,000

Sursa: Proiectie proprie

5 Am generat diagramele individuale pentru valorile fiecirei variabile independente prin accesarea din meniul Analyze, butonul Chart Builder,

optiunea Histrogram
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Figura 1. Selectia variabilelor independente
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Sursa: Proiectie proprie

» logaritmarea variabilei profit inainte
de impozit si dobanzi (EBIT), ca
urmare a faptului ca aceasta este
singura variabild din model expri-
mata in marime absoluta, efectele
unei asemenea actiuni constand in
uniformizarea tipului datelor din
model si eliminarea riscului afectarii
calitatii acestuia in situatia inregis-
trdrii de valori negative pentru

EBIT.

In urma efectuirii acestor ajustari,
modelul de regresie privind performan-
ta economico-financiard la nivelul fir-
melor industriale romanesti devine:

Rec 1= b0+lnb1 GAl+b2
Ey; + b3 ,+ b4 S +

In EBIT + bg MEBIT+ b9
RKd + lnbzo lnMPO + &,

Acest model a fost testat din punct de
vedere al regulilor regresiei neliniare,
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Marja profitului operational

rezultatele obtinute fiind prezentate
dupa cum urmeaza:

A. Estimarea parametrilor modelului de

regresie imbundatatit:

Pentru estimarea fiecarui nou parame-
tru al modelului de regresie multipla,
am plecat de la valorile deja obtinute in
etapa anterioara a prelucrdrii econome-
trice, folosindu-le ca valoti restrictive
privind solutiile admisibile pentru fieca-
re parametru in parte. Valorile estimate
sunt prezentate individual, pentru fieca-
re parametru, in tabelul 10. Dupa intro-
ducerea parametrilor in model, acesta
devine:

Roe 1 =-0304 + 13,926 * G 4; +
2,430 * EAi + 2,015 *EK +3,350
S, + 14,108’:'R + 2,066 * D; -
1,020 * In EBIT + Cf 508 * MEBIT+
2,641 * Rg, + 14,507* In Mp, + &,

B. Testarea semnificatiei modelului de regre-
sie multipld

Pentru testarea semnificatiei globale a
modelului de regresie dezvoltat, am
determinat coeficientul R2, conform
tabelului 11.

Valoarea coeficientului de determinare
R2 = 0,805, calculat pentru modelul de
regresie ajustat, ne indicd o calitate
superioard a acestuia comparativ cu
modelul dezvoltat initial (RZ = 0,751),
confirmand astfel eficienta actiunilor de
prelucrare si imbunatitire pe care le-am
efectuat. Cu un procent de peste 80%
din variatia variabilei endogene
explicatd pe seama variabilelor exo-
gene din model, apreciem aceastd
ecuatie de regresie liniard multipld
drept un instrument viabil din
punct de vedere statistic si economic
pentru analiza si managementul per-
formantei la nivelul unei firme cu
profil asemdndtor societdtilor ce au
alcdtuit populatia statisticd de la ba-
za fundamentdrii modelului nostru.
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Tabel 10. Estimarea parametrilor modelului ajustat

Parameter Estimates
: -
Parameter Estimate Std, Error Lower Boun?!s % Confidence Intervi: e——
b1 13,926 29,120 -43,770 71,623
b2 2430 1,070 ,309 4,551
b3 2,015 391 1,241 2,789
b4 3,350 3,053 -2,699 9,399
b5 14,108 25,609 -36,633 64,850
b6 2,066 ,381 1,312 2,821
b8 508 3,591 6,607 7,622
b9 2,641 4,977 -7,219 12,502
b0 344 3,091 -5,781 6,469
b7 1,020 ,000 1,000 1,000
b10 14,507 19,650 5,572 83,441
Sursa: Proiectie proprie
Tabel 11. Determinarea R? conform ANOVA
ANOVAab
Source Sum of Squares df Mean Squares
Regression 2397.150 1 217.923
Residual 0.50154 112 21.443
Uncorrected Total 4.429 123
Corrected Total 2.572 122

Dependent variable: Rata rentabilitatii economice a activelor
R squared = 1 - (Residual Sum of Squares) / (Corrected Sum of Squares) = .805.

Sursd: Proiectie proprie

Concluzii

Studierea performantei economico-
financiare prin transpunerea acesteia
sub forma unui model econometric, ce
descrie, intr-o forma simpla de expri-
mare, relatia dintre o variabild depen-
dentd si una sau mai multe variabile
independente, conduce la adancirea
cunostintelor cu privire la legiturile din-
tre fenomenele sau elementele practice
ce caracterizeaza performanta unei
firme, precum si la identificarea de noi
legitati si influente ce guverneaza reali-

tatea activititii entitatilor economice.

Prin modul in care surprinde, prezintd
si explica legaturile existente intre feno-
menele si procesele din lumea economi-
ca reald, un model econometric consti-
tuie un pas important pentru o mai
buni cunoastere, interactiune si chiar

interventie asupra unui mediu complex
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si dinamic, precum cel al existentei si

functionarii entititilor economice.

Modelul econometric de performanta
pe care l-am dezvoltat, ca orice alt
instrument de masurare, control si diri-
jare, prezintd atat avantaje, cat si limite.
O autoevaluare rigidd a acestora este

prezentata dupd cum urmeaza:

Tinand cont de toate aspectele prezen-
tate, dorim si subliniem incd odata
importanta adoptarii si utilizarii actuale-
lor dezvoltari stiintifice (in materie de
evaluare si management a performantei,
tehnic si tehnologie de calcul si prelu-
crare a datelor etc.) In favoarea eficien-
tizarii activitatii practice a firmelor

romanesti.

Aplicabilitatea si utilitatea practicd a
modelului nostru de regresie in adopta-
rea deciziilor vor fi demonstrate si sus-

tinute Intr-un viitor articol. ®
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* ' Data Mining — A Challenge for Financial
N Auditors

Sl In the last years, the amount and complexity of accounting transactions have

\ increased tremedously. The auditor’s responsibility to audit sufficient amount of trans-
W ] actions require new techniques. The computer assisted auditing tools play an impor-

& tant role in audit work. There are a variety of software available to assist the auditors.
The generalized audit software (GAS) is an automated package originally developed
in-house by professional auditing firms. GAS allows auditors to examine a company’s
data in a predifined format, but not to extract any information from that data especially [
when such information is unknown or hidden. In the past three decades, database
has become common place in business. But, database itself does not directly benefit
the company. It is necessary to convert data in useful information. Data mining,
known as the process of discovering knowledge from huge databases, facilitate data
extraction and data analysis. In the recent years, data mining has been studied espe-
cially on supporting customer relationship management (CRM) and fraud detection.
The purpose of this paper is to identify ways that data mining techniques may be uti-
lized in audit process.

Key words: audit, data mining, computer assisted audit techniques, generalized audit
software

JEL Classification: C88, M15, M42
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Introducere

A vorbi astdzi despre auditul financiar
ignorind tehnicile de audit asistate de
calculator este cel putin nerealist.
Explicatia este cat se poate de simpla:
nu mai existd firme care si nu aiba
implementate tehnologii/sisteme infot-
mationale care si necesite din partea
auditorului un minimum de cunostinte
in domeniu sau chiar, in anumite cir-
cumstante, sa fie nevoit sa solicite
interventia unui expert. in consecintd,
putem afirma cd auditul tehnolo-
giilor/sistemelor informationale este o
componentd a procesului de audit
intrucat sprijind rationamentul audito-
rului cu privire la calitatea informatiilor
prelucrate de sistemul informatic.

In aceste conditii, Federatia
Internationala a Contabililor IFAC —
International Federation of Acconntants) a
emis de-a lungul timpului Standarde de
audit care sd acopere problematica tot
mai complexd a auditului in mediul
informatic, respectiv ISA 401 _Auditul
Intr-un medin de sisteme de informatii compu-
terizate (IFAC, 2000), inlocuit, in 2004,
cu prevederile din alte standarde (ISA
315 fﬂg‘e/egerm entitatii §i a medinlui sau §i
evalnarea riscurilor de denaturare semnificati-
va, ISA 330 Procedurile auditornlui ca rds-
puns la riscurile evalnate, ISA 500 Probe de
andsd) (IFAC, 2009). In plus, au aparut
instrumente noi, cum ar fi ,,tehnicile de
audit asistate de calculator” (CAAT —
Computer Assisted Andit Technigues), care
pot f1 utilizate pentru cresterea eficien-
tei unor proceduri de audit, oferind
auditorilor posibilitatea de a aplica
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unele proceduri tuturor conturilor i
tranzactiilor si nu doar unora dintre
acestea. Influenta tehnologiilor infor-
mationale asupra misiunilor de audit
face obiectul acestui studiu, cu accent
asupra unui concept nou — data mining
— a cdrui utilitate pentru eficientizarea
unor etape ale misiunilor de audit pare
si fie tot mai evidenta.

Metodologia cercetarii

Lucrarea isi propune sa evidentieze
modul in care ,,tehnica” data mining
poate fi utilizatd ca instrument de efi-
cientizare a lucririlor specifice unei
misiuni de audit financiar. Pentru aceas-
ta, plecand de la etapele demersului de
audit financiar, asa cum sunt prezentate
in literatura de specialitate (Chersan,
2013), tinand cont de informatiile de
cate dispune un auditor financiar in
cursul misiunii sale, vom evidentia in ce
manierd fiecare etapd poate beneficia de
avantajele utilizarii acestei noi tehnici de
audit asistate de calculator. In plus,
avand In vedere cd procedurile analitice
sunt utilizate In toate etapele unei
misiuni de audit statutar, pe baza unor
indicatori economico-financiari, vom
dezvolta un model care sd permitd
aprecierea continuitatii activitatii, tinand
cont ca auditorul este obligat sd-si
exprime opinia cu privire la corecta
retinere de catre conducere a principiu-
lui continuitdtii activititii la intocmirea
situatiilor financiare.

n

Auditul financiar in
conditiile utilizarii
software-ului de audit
generalizat

Multa vreme tehnologiile informationa-
le au fost vizute ca elemente care

ficeau posibild realizarea strategiei enti-
tatii. In prezent, insd, ele sunt privite ca
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parte integrantd a strategiei firmei de
atingere a profitabilitatii.

In domeniul auditului, in trecut, audito-
tii financiati trebuiau sd dispund de o
cunoastere adecvati a conceptelor si
operatiunilor specifice sistemelor infor-
mationale pentru a fi in masura sa apre-
cieze practicile si aplicatiile din dome-
niul tehnologiilor informationale. In
prezent, auditul in domeniul tehnologiei
informationale a devenit un mecanism
esential pentru asigurarea integritatii sis-
temelor informationale.

Senft si Gallegos (2009) afirma cd ne-
voia pentru auditul tehnologiilor infor-
mationale vine din mai multe directii:

® auditorii constientizeaza impactul
tehnologiilor informationale asupra
abilititii lor de a-si indeplini obiec-
tivele activitatii lor;

® cci care gestioneaza procesul de
prelucrare a datelor recunosc
importanta tehnologiilor informa-
tionale ca resurse cheie in functio-
narea afacerii;

® organizatiile profesionale si institu-
tiile guvernamentale recunosc nece-
sitatea auditdrii tehnologiilor infor-
mationale.

Scopul nostru este sd identificim
modalitati de eficientizare si de crestere
a calitatii lucririlor de audit prin inter-
mediul tehnologiilor informationale.

Dupi Excel, care este software-ul cel
mai la indemana auditorilor fiind utili-
zat pe scard largd chiar si de firmele
care dispun de software de audit gene-
ralizat sau de alte tehnici de audit asista-
te de calculator (Jelen&Dowell, 2007),
un alt instrument utilizat in mod frec-
vent de auditori pentru realizarea rapidd
si cu rezultate bune a unor proceduri de
audit este software-ul de extragere (de
analizd) a datelor. Acesta permite audi-
torului sa obtina date din sistemul in-
formatic al clientului si sa le Incatrce in
calculatorul personal, unde ele pot fi
analizate si prelucrate in moduri si pen-

tru scopuri foarte diverse. Un astfel de
software face parte din categoria mai
largi a software-ului de audit generali-
zat, ale cdrui avantaje pentru misiunea
de audit sunt reprezentate, in principal,

de:

® cresterea calitatii auditului, deoarece
pot fi realizate teste noi si mai efi-
ciente (creste precizia procedurilor
analitice, verificarea pe bazd de
esantion poate fi inlocuitd cu verifi-
carea totald, scade numarul de
rapoarte cerute conducerii);

® imbunitatirea eficientei auditului
(pot fi prelucrate foarte rapid volu-
me mari de date, extragerea esan-
tioanelor se realizeaza intr-un timp
mai scurt).

Pe langa aceste avantaje punctuale in
cadrul fiecdrei misiuni, firma de audit
va beneficia de o crestere a reputatiei
sale in fata clientilor actuali §i potentiali
ceea ce poate conduce, in timp, la obti-
nerea de citre firma de audit a noi veni-
turi prin crearea de noi servicii de con-
sultantd (Houck, 2003).

Din categoria celor mai cunoscute si
utilizate software-uri de audit generali-
zat fac parte: QDAC (Quick Data
Analysis and Conversion), ACL (Audit
Command Language), IDEA
(Interactiv Data Extraction and
Analysis), Intelligent Miner for Data,
SAS Enterprise Miner, SPSS (Statistical
Package for Social Science), qzCAATT.
Facilitatile oferite auditorilor de aceste
instrumente de audit sunt multiple si
sunt sintetizate in tabelul nr. 1.

In ultimii ani, volumul si complexitatea
tranzactiilor care au loc in majoritatea
organizatiilor au crescut exponential.
Din acest motiv, pentru realizarea
misiunii lot, auditorii financiari trebuie
sa lucreze cu volume imense de date a
caror structurd devine din ce in ce mai
complicatd. Astfel, utilizarea de citre
auditori doar a instrumentelor care pet-
mit prelucrarea rapidd a datelor incepe
sa nu mai fie suficientd. Un instrument
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Tabelul 1. Avantajele oferite de utilizarea software-ului de audit generalizat

Software de audit generalizat

Facilitéti/avantaje

citirea, editarea si analiza datelor din figiere in formate variate;

Quick Data Analysis and exportul rezultatelor obtinute in rapoarte diferite;
Conversion (QDAC) - uilizare prietenoasa in medii diferite (de exemplu, audit si data mining);
- este compatibil cu aplicatii tip ACL si IDEA.
- acces sigur, in sistem ,read-only”, la 0 mare varietate de date in formate variate;
- localizeaza fraudele si erorile;
Audit Command Language - comenzi i functii specifice misiunii de audit, care permit obtinerea unei bune perspective asupra datelor clientului;
(ACL) - permite intocmirea documentatiei de audit si realizarea revizuirii lucrarilor prin intermediul pistei de audit cu privire la
analizele efectuate;
- facilitarea muncii pe teren a auditorului prin intermediul capabilitatilor mobile.
. - - detectarea fraudelor;
m{;::;"&ﬁf"““""" and _ creste eficacitatea si eficienta auditului

- permite asocierea, clasificarea, gruparea i predictia datelor;

Intelligent Miner for Data

- funclii statistice;
- export si import de date;

- data mining.
- previne, detecteaza si gestioneaza fraudele din toate departamentele companiei;

SAS Enterprise Miner .

- relativa ugurinta in utilizare atat de catre auditorii financiari, cat si de catre auditorii IT.

detecteaza si previne orice oportunitate de comitere a fraudei la nivelul intregii companii;

- amelioreaza capacitatea de prevenire a fraudei prin combaterea simultana a fraudei, pierderilor si abuzurilor.

Statistical Package for Social -
Science (SPSS)

set complet de instrumente de predictie si de analiza de date, ugor de utilizat.

- obtinerea asigurarii cu privire la completitudinea si acuratetea datelor inainte de audit;
- efectuarea de teste de detaliu asupra intregii populatii;
- identificarea deficientelor semnificative i a slabiciunilor din procesele clientului;

- personalizarea testelor pentru a raspunde riscurilor specifice clientilor din domenii diferite;
- minimizarea erorilor umane;

qzCAATT 5

eliminarea esantionarii aleatorii;

- automatizarea procedurilor de audit;
- permite formularea de concluzii fundamentate pe rapoarte exacte, logice si complete;
- 0 foarte buna infelegere a afacerii clientului;

- economie de timp in obtinerea rapoartelor de la clienti;
- cuantificarea impactului financiar al deciziilor clientului, al politicilor contabile si al controlului intern

Sursa: Proiectie proprie, pe baza informatiilor oferite de hitp://www.qdac.net, http://www.acl.com/, http://www.redbooks.ibm.com,
http://iwww.sas.com, http://www-01.ibm.com/software/ro/analytics/spss/products/statistics/, http://qzsolutions.com/

care si-a dovedit deja utilitatea in detec-
tarea fraudelor si in evaluare, dar si in
alte domenii decat economia si care
poate fi folosit cu succes in audit este
data mining (Sitikulvadhana, 2002).

Data mining in audit?

O caracteristicd a ultimilor ani, in
domeniul integririi operatiunilor mari-
lor companii, o reprezinta utilizarea sis-
temelor integrate de tip Enterprise
Resource Planning — ERP. Rezultatele
prelucririi in astfel de sisteme sunt ofe-
rite utilizatorilor, intre care ii includem
si pe auditori, sub forma de rapoarte
cate pot fi parametrizate §i care pot fi
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exploatate cu ajutorul spreadsheet-ului
(pentru analize complexe asupra date-
lot, calcule suplimentare, grafice)
(Fotache et al., 2010). Software-ul de
audit generalizat pe care il utilizeaza
auditorii permite prezentarea tot mai
complicatelor tranzactii prelucrate de
sistemele integrate In forme mai usor
de inteles. Insd, pentru a le face inteligi-
bile, auditorii trebuie si facd presupu-
neri, analize i interpretari ale rezultate-
lor. Aceasta inseamna cd toate aceste
tehnici de audit asistate de calculator
permit auditorilor si examineze datele
unei companii intr-un format predefi-
nit, dar nu le permite si extraga infor-
matiile din datele firmei, mai ales dacd
acestea sunt ascunse.

Volumele mari de date nu aduc neapi-
rat un plus companiilor, dacd acestea nu
reusesc sa selecteze din ele doar infor-
matiile utile. Un instrument care permi-
te extragerea §i analiza unor date prede-
finite din baze de date foarte mari este
data mining. Cum auditul urmareste, cu
deosebire, tranzactiile neobisnuite, cre-
dem ci acest instrument — data mining
— poate fi utilizat ca mijloc de crestere a

eficacitatii auditului.

Desi de-a lungul anilor definitiile pentru
data mining au evoluat si s-au modifi-
cat, putem spune cd, in prezent, acest
concept a devenit unul destul de cunos-
cut. Astfel, data mining este , procesul de

explorare i de analiza, ntiliziand mijloace
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Tabelul 2. Facilitati vs. limite ale data mining

Facilitati

Limite

Descrierea — metoda grafica de explorare a Nu este un instrument de rezolvare a problemelor firmei,
datelor in cautarea modelelor gi trendurilor.  ci un proces iterativ gi adaptiv de analiza a problemelor.
Estimarea — calcularea unor valori pe baza Este un proces care cere interventia omului la fiecare

unor modele. faza.
Este un proces costisitor.

Clasificarea — metoda de includere a unui
element intr-0 anumita categorie.
Predictia — metoda similara estimarii si
clasificarii.

Gruparea - includerea unor inregistrari,
observatii sau cazuri in clase de elemente
similare.

Asocierea — metoda de gasire a unor
atribute care pot fi asociate aceluiasi
element.

Nu este foarte intuitiv, agadar, nici foarte ugor de utilizat.

Nu permite identificarea cauzelor dificultétilor firmei.

Nu permite ,ordonarea” automata a bazelor de date, ci
necesita pregatirea datelor ca prima faza dintr-un proces
relativ complicat.

Sursa: Proiectie proprie

automate ori semi-automate, a unor volume
mari de date, precum §i de descoperire a unor
not §i semmificative modele san regul?’
(Berry&Linoff, 1997).

Existd si cateva prejudecati cu privire la
data mining, care pot conduce la for-

marea unei opinii gresite cu privire la
posibilitatea utilizdrii sale In auditul
financiar (Larose, 2005).

Prezentim in tabelul nr. 2 cele mai
importante facilititi oferite de data
mining si cele mai des invocate limite.

Tabelul 3. Posibilitati de utilizare a data mining intr-o misiune de audit

Auditorii financiari au nevoie de infor-
matii in toate fazele demersului de audit
financiar. Scopul final al unui audit —
exprimarea opiniei — nu poate fi atins
dacd auditorul nu dispune de probe
suficiente si adecvate, concretizate in
informatii relevante. Daca in cazul pro-
belor de audit relevanta informatiei este
datd de valoarea ei confirmativi, in
cazul utilizatorilor situatiilor financiare,
relevanta informatiei vine din valoarea
ei predictiva (Barth, 2006). Avem in
vedere, pe de o parte, faptul ci, pentru
exprimarea opiniei, auditorul trebuie sa
obtind probe care si stea la baza for-
muldrii opiniei asupra situatiilor finan-
ciare, asadar sd confirme cd ceea ce sus-
tine in raportul sdu este real, iar, pe de
alta parte, ca informatiile din situatiile
financiare reprezinti elementul funda-
mental in realizarea previziunilor care
vor sta la baza deciziilor luate de utiliza-
torii acestor informatii.

Acceptarea/mentinerea clientului

Evaluarea riscului
Planificarea

intocmirea
planului de audit

Evaluarea
controlului intern

Teste ale
controalelor

Procedurile
analitice

Desfagurarea propriu-
zisa a auditului

Teste ale detaliilor

Documentarea

Intocmirea raportului de audit

Informatiile utilizate

Rezultatele agteptate

Situatiile financiare ale exercitiilor precedente;
Situatia/pozitia financiara a firmei $i evolutia ei;
Date despre sectorul de activitate;

Eventualele onorarii primite de la client (atat

pentru servicii de audit, cat si pentru alte servicii).

- Incadrarea clientului intr-una din
categoriile: acceptabil sau inacceptabil;

- Pozitionarea clientului in raport cu ceilalti
clienti actuali sau potentiali.

Situafille financiare ale exerctilor precedente; ~ Identficarea factorilor de risc;
Situatia/pazitia financiara a firmei si evolutia ei; - Aprecierea probabilitatii de producere a
Date despre sectorul de activitate; riscurilor;

Cele mai importante contracte; - Evaluarea posibilelor consecinte ale

Datele obtinute de la auditorul precedent.
Sistemul informational al firmei;
Rezultatele evaluarii riscului.

producerii riscurilor.
- Fixarea modului de abordare a auditului.

Manualele de proceduri;
Fisele de post;
Sistemul informational.

Tranzactiile selectate.

Situatille financiare ale exeraitilor precedente;
Situatia/pozitia financiara a firmel;
Statistici ale sectorului.

Tranzactiile selectate.

- Identificarea punctelor tari si punctelor
slabe ale controlului intern;

- Stabilirea riscurilor generate de fiecare
punct slab. —

- Controalele vor fi apreciate ca fiind
corespunzatoare sau necorespunzatoare.

- Indicii cu privire la posibila raportare
financiara frauduloasa.

- Operatiuni necbignuite;

- Tranzactii ilegale.

Toate informatille obfinute in cursul derularii
auditului.

- Foi de lucru §i dosare complete
- Control fncrucigat al foilor de lucru.

Toate probele obtinute in cursul derularii
auditului.

- Raportul de audit continand o opinie
corespunzatoare probelor obfinute.

Sursa: Proiectie proprie, dupa Sirikulvadhana, S. (2002)., Data Mining as a Financial Auditing Tool (Thesis), Swedish School of Economics and

Business Administration, pp. 49-57
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Desi unele studii indicd data mining in
special ca tehnicd de identificare si de
prevenire a fraudelor din situatiile
financiare (Gupta&Gill, 2012), cele mai
multe apreciaza cd data mining poate fi
utilizatd in diferite etape ale auditului cu
rezultate foarte bune. Prezentim in
tabelul 3 posibilititile de utilizare a data
mining intr-o misiune de audit.

Se poate observa ci, aparent, volumul
de informatii cerute pentru utilizarea
data mining In fiecare etapd este relativ
mic. In acelasi timp, rezultatele obtinute
intr-o etapd anterioara pot fi utilizate ca
date de intrare in etapele urmaitoare. De
altfel, utilizarea informatiilor dintr-o
etapa anterioard pentru continuarea
procesului este una dintre caracteristici-
le principale ale auditului financiar.

O metodologie aplicabild in procesul de
audit si care utilizeazd data mining este
CRISP — DM (Cross-Industry Standard
Process for Data Mining), fiind dezvol-
tatd de un consortiu de companii for-
mat din DaimlerChrystler, SPSS si
NCR (Larose, 2005).

CRISP - DM,

o metodologie
aplicabila in
demersul analitic

CRISP — DM este un proces iterativ si
adaptativ, care cuprinde sase faze: inte-
legerea afacerii, intelegerea datelor, pre-
gitirea datelor, dezvoltarea modelului,
evaluarea rezultatelor (modelului pro-
pus) si utilizarea modelului.

Desi pretabild in desfisurarea intregului
demers de auditare a situatiilor financia-
re, metodologia mentionatd isi afirma
utilitatea In cadrul procesului de analizd
a datelor economico-financiare.
Implicat atat in etapa acceptarii misiu-
nii, cat si in cea a emiterii opiniei pri-
vind capacitatea Intreprinderii de a-si
continua activitatea, procesul analitic
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oferd un fundament semnificativ pentru
corecta configurare a intregului spectru
procedural specific auditului financiar.

Astfel, identificarea oportuna a adevira-
tei ,,stiri de sdndtate” a intreprinderii, in
momentul acceptdrii clientului, determi-
nd preocupari sporite pentru selectarea
metodelor, procedurilor si tehnicilor de
audit utilizate, cu implicatii directe asu-
pra suficientei si adecvirii probelor de
audit colectate, in acest mod creandu-se
un spatiu eficient de emitere a opiniei
de audit.

Aprecierea perspectivelor de continuare
a activitatii entitdtii economice, prin
intermediul procedutilor analitice, este
destinata sustinerii opiniei de audit
exprimate, afirmandu-si, totodata, un
rol informativ semnificativ. Cele expri-
mate releva impactul demersului analitic
asupra procesului de auditare a situatii-
lor financiare, preocupidtile privind efi-
cientizarea acestuia, inclusiv prin apela-
rea la tehnicile data mining, fiind pe
deplin justificate.

Utilizarea acestor solutii, cu un grad
redus de eroare (in special In cazul
manipuldrii unui volum mare de infor-
matii economico-financiare), contribuie
la descrierea fideld a starii entitdtii audi-
tate, eliminand, totodata, influenta posi-
bilelor informatii ascunse.

Eficacitatea acestui demers, ce presupu-
ne extragerea, prelucrarea, calculul si
interpretarea unor indicatori economi-
co-financiati, este determinatd de corec-
ta selectare a marimilor mentionate. In
acest sens, este decisivi realizarea unui
mix de indicatori care sd surprinda
intreaga sferd de activitate a Intreprin-
derii. Astfel, este necesard folosirea
ratelor de structurd a activului si pasivu-
lui bilantier, a celor care exprima echili-
brul financiar, precum i a marimilor
care reflecta performantele economico-
financiare ale entitatii.

Analiza structurii bilantului faciliteaza
aprecieri privind elasticitatea sau rigidi-
tatea intreprinderii de a-si adapta politi-
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ca de finantare si de investitii modifica-
rilor impuse de mediul extern
(Mironiuc, 2009). Ratele de structurd,
coroborate cu natura obiectului de acti-
vitate, pot constitui adevirate semnale
de avertizare privind posibile derapaje
in ceea ce priveste dimensionarea opti-
ma a structurilor patrimoniale, determi-
nand aplicarea unor proceduri specifice
de identificare a cauzelor generatoare.

Analiza echilibrului financiar isi atribuie
valente decisive in evaluarea capacitatii
intreprinderii de a-gi continua activita-
tea si de a obtine rezultate economice
satisficdtoare. Acest demers urmaireste
aprecierea masurii in care solutiile de
finantare selectate sunt corect corelate
si dimensionate cu natura necesarului
de finantat. Astfel, desfasurarea proce-
sului investitional solicita atragerea
resurselor financiare cu exigibilitate mai
mare de un an, in timp ce resursele
temporare (cu exigibilitate mai micd de
un an) sunt destinate acoperirii necesa-
rului de finantat al ciclului de exploa-
tare.

Performanta economico-financiara
cuantificd, In esentd, efectul intregii
strategii organizationale, avand conota-
tii semnificative atat pentru mediul
intern al intreprinderii, cat mai ales pen-
tru gama larga de utilizatori ai informa-
tilor financiare.

Din ansamblul metodelor de apreciere a
performantei, ratele de rentabilitate
poseda o capacitate explicativa supe-
rioard. Acestea reflectd secvential per-
formanta activitatii de exploatare (ren-
tabilitate economicd), de finantare (ren-
tabilitate financiard) si de comercializare
(rentabilitate comerciald), semnificative
conditiondri reciproce putand fi identi-
ficate.

Parcurgand etapele tehnice de elaborare
prin intermediul metodologiei CRISP —
DM, un model utilizabil in aplicarea
procedurilor analitice in cadrul procesu-
lui de auditare a situatiilor financiare
este reprezentat in Figura nr. 1.
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Figura 1. Reprezentarea grafica a prototipului de evaluare a pozitiei si
performantelor economico-financiare ale intreprinderii

Evaluarea pozitiei si
performantelor

economico-financiare
ale intreprinderii

| Analiza echilibrului
financiar

Analiza
performantelor

economico-
financiare

Sursa: Proiectie proprie

Beneficiind de suport informatizat,
arborele decizional prezentat este com-
pletat cu interpretari punctuale ale
rezultatelor, care pot fi obtinute in
urma ruldrii efective asupra cazurilor
reale. Fird a expune toate variantele de
rezultat furnizate de produsul informa-
tizat, in tabelul 4 sunt prezentate semni-
ficatia indicatorilor utilizati si interpre-
tarile fundamentale in functie de care
sunt construite raspunsurile automate.
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imabilizarilor

N Rata finantérii stabile a
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Rate de rotatie: termenul de
recuperare a creantelor (Tre);
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Industrie
Comert
Industrie
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Industrie
Comert
Industrie
Comert
Industrie

— =A%
—> =60%
—> = 60%
— = 40%
— 5% 25%

= 5%- 15%

—>=30%
—> = 30%
—> < 50%
—> < 66%
— = 50%

—<33%

—_ >

—_—

Rata solvabilitalii generale. ————=1 g6

Rata indatorarii globale =~ —o——————% =<2
_—

Rata lichiditatii imediate =~ ————————————302-03

——
> termenul de plata a Tre<Ter
furnizorilor (Te)
Rata rentabilitafii c I » =30=

Rata rentabilitaii economice ————p >Rd

Rata rentabilitatii financiare ———— ~90%

Analiza datelor economico-financiare

cu ajutorul tehnologiilor informationale

genereazd semnificative beneficii, efi-

cientizand demersul analitic implicat in

auditarea situatiilor financiare.

Totusi, acest proces furnizeaza infor-

matii secventiale privind starea entitatii

economice.

Este necesard o analizd integratd, con-

textuald, pentru ca procedurile analitice

astfel aplicate sd reprezinte un real
suport in exprimarea opiniei de

audit.

Se identificd, asadar, rolul determinant
al rationamentului profesional, care
subliniaza, inca odatd, importanta
factorului uman in arealul analizei
economico-financiare si al auditului
financiar.

Concluzii

Desi este un instrument care cagtiga
teren in tot mai multe domenii, da/a
mining, ca ,,metodd complementard in
audit” (Vintilescu Belciug ef a/., 2010)
prezintd cateva avantaje, dar si unele
dezavantaje prin comparatie cu soffware-
ul de audit generalizat.

Astfel, printre avantaje, remarcim fap-
tul ca tehnicile data mining permit o mai
mare automatizare a proceselor si facili-
teaza acumularea de cunostinte care pot
ameliora calitatea misiunilor de audit
ulterioare.

Cu toate cd pe termen lung aceste avan-
taje conduc la economie de timp si
implicit la o diminuare a costului audi-
tului, dezavantajele acestor tehnici fac
ca ele sa nu fie incd usor asimilabile in
procesul de audit. Astfel, instrumentele
data mining nu sunt foarte prietenoase
cu utilizatorii, necesitand abilitati tehni-
ce destul de avansate.

in plus, ele nu permit o adaptare usoard
la diferitele cerinte ale echipei de audit,
nefiind utilizabile in toate etapele unei
misiunii de audit. Un ultim aspect care
trebuie luat in calcul atunci cand anali-
zam posibilitatea utilizarii data nining in
audit este costul.

Or, cel putin deocamdata, costul aces-
tor tehnici este foarte ridicat, ceea ce le
diminueaza semnificativ sansele de utili-
zare In audit, mai ales in conditiile in
care software-ul de audit generalizat oferd
mai multe avantaje la un cost sensibil
mai mic. @
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Tabelul 4. Caracteristici ale indicatorilor economico-financiari

DATA MINING

Denuer:I E;Iﬂm ol g Semnificatie r:f[:rriln‘:; Interpretare
Rata imobilizarilor Reprezinta ponderea imobilizarilor corporale in totalul activelor = 40%' Valorile reflecta receptivitatea intreprinderii la
corporale - RA/ - entitatii. Un volum al investitiilor supradimensionat, far o corelare 560%2 schimbérile tehnologice, la promovarea
Imobilizéri corporale (Ai) /  stricté cu necesitétile productive, poate priva de resurse financiare politicilor de investitii de inlocuire, crestere si
Activ total (At) alte zone de activitate deficitare. modernizare.
Rata activelor circulante  Reflecta raportul procentual dintre utilizarile cu caracter ciclic si =60%! Aceste valori sunt caracteristice
-RAC - Active totalul activelor intreprinderii. Evolutia elementelor structurale ale S 40{; 2 intreprinderilor flexibile (elastice) la cerintele
circulante (Ac) / Activ activelor circulante determind interpretari specifice privind efectul TR piete.
total (At) generat de acest raport asupra politicii de finanfare.
Cand raportul are valori mai mici de 5% -
B indica lipsa de lichiditate a intreprinderii si
;gt? %?g::;?g:};;;m' Exprima ponderea diqunibilitﬁﬁlor in totalul activelor. Semnifica 5%- 25% necesitatea procurrii creditelor bancare pe
béinesti (Ac) / Activ total capacitatea intreprinderii de a-si conserva un _nfve!_ai lichiditatilor 5% 15%2 termen scurt; o valoare mai mare de 25% .
(A asigurator pentru desfagurarea normald a activitatii curente. este expresia unui exgeplent de disponibilitati
pentru care nu s-au gasit plasamente
rentabile $i putin riscante.
Ral ailGnaniiei Independenta ‘ﬁnancialréueste asigurata de prnpo_ﬂ,:'a Tln care Intreprinnlierea care are un astfel debgrad de
financiare - RAF- Capital capnalg_l propriu p_arhc;pa Ifl _formarea pa§|vu|m b|IanII,Jer. %ponrea = 30! auto_nomje ﬁnar}ciaré are acces mai ugor la
propri (Cor) / Pasiv total ponderii c;pitalurllor propril in t_otalullpasq.rglor favonzeg.f.% . =300 credllte, are forta d_e negociere in raport cu
(PY cresterea independentei financiare si decizionale a entitatii si . bancile, fiind considerata putin riscanta pentru
diminuarea riscului financiar al acesteia (Carp et.al, 2012). acestea.
'_qﬁtsaél%lzgﬁ; fihoas Evidentiaza ponderea resurselor cu caracter permanent in totalul <509 Eovr?allﬁg i?}'g;%bnfﬁ: ﬁ?ﬂﬁ%ﬂfﬁéﬁor 4
permanent (CP) / Pasiv capltflynlor intreprinderii, conferindu-i un grad sporit de siguranta <B6%2 capitalurilor proprii in raport cu datorile mai
total (Pf) il mari de un an,
Respectarea valorilor prezentate semnifica
faptul ca nu este compromisa stabilitatea
Egt? r;surselor curente - Reflecti proportia fn care resursele curente participala formarea <50% financiaré g intreprinderii si nici gradul sau de
- Resurse curente resurselor totale de finantare a intreprinderii <33%7 Indatorare; snuaga este _favorapllé génd
(Rc) / Pasiv total (Pt) : : raportul creste prin sporirea obligatiilor de
plata catre furnizori gi a avansurilor incasate
in contul comenzilor.
Rata autofinantaril Intreprinderea nu-si poate finanta investitiile
imobilizarilor— RAI = - g g : o din resurse proprii; aceasta corespunde unui
/Cﬁfofta! ,_omg{;y (?pr) t iﬁgﬁ?ﬁf&iﬁ:&ﬁp&gﬁ? de &g finanta activitatea de <1 fond de rulment propriu negativ.
ive imobilizate nete
(Ain)
Rata finantarii stabile a O valoare supraunitara a raportului asigura un
imobilizarilor - RFSI - Rata permite aprecierea masurii in care resursele permanente fond de rulment net pozitiv si posibilitatea
Capital permanent (CP)/  asigur4 finantarea activelor imobilizate nete si este expresia >1 finantarii partiale a activitatii curente a
Active imobilizate nete relativa a fondului de rulment net. intreprinderii
(Ain)
Rata solvabilitatii Managementul eficace al intreprinderii a avut
generale - RSG—Active  Apreciaza capacitatea intreprinderii de a face fata scadentelor, ca rezultat cresterea averii actionarilor;
totale (At)/ Datorii fotale  atét pe termen scurt, cat si pe termen lung, respectiv masura in = 166 intreprinderea nu este expusa riscului de
(DY care activul total este suficient pentru plata acestora. faliment.
Releva gradul de indatorare a intreprinderii, cuantificand, totodata, Cénd raportul are valoarea egala cu doi,
dimensiunea riscului de insolvabilitate. Mironiuc et al. (2012) capacitatea de indatorare a intreprinderii este
Rata indatorarii globale - considera ca de modul in care este dimensionata structura consideraté saturatd. Indatorarea peste
LF — Datorii totale (Df) /  financiard depinde atingerea obiectivelor de crestere i stabilitate, < 2  aceasta limita conduce la aparitia riscului de
Capital propriu (Cpr) asumate de catre managementul companiei. Riscul financiar este insolvabilitate.
generat, insa, de dimensiunea resurselor imprumutate, ce
actioneaza cu un efect coercitiv asupra intreprinderii.
Evidentiaza capacitatea intreprinderii de a rambursa la scadent, Lichiditatea va fi suficients daca activele
Rata lichiditatii generale  pe baza activelor circulante transformate in lichiditati, datoriile pe circulante realizabile si disponibile vor depasi
~RLG - Active curente >1

(At) / Datorii curente (Dc)

termen scurt. Expresie, in forma relativa, a fondului de rulment net
(capital de lucru), relatia reflecta echilibrul financiar pe termen
scurt al entitatii economice.

exigibilitatea angajamentelor intreprinderii pe
termen scurt.
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Valori de

Denumire si mod de calcul Semnificatie refrint Interpretare
Rata lichiditatiiimediate - RLI  Semnaleazi mésura in care datoriile pe termen Valorile raportulul incadrate n acest interval reflectd

: ; T ; ; existenta fn intreprindere a unei capacitati imediate de
- Active de trezorerie (At) / scurt pot fi acoperite prin intermediul activelor de 02-03 lat3. destinata activitai i i
Datorii curente (Dc) trezorerie plata, destinata activitatii curente sau realizarii unor

plasamente cu risc minim.
Termenul de recuperare a Creantele financiare se recupereaza mai rapid decét se
creantelor Tre— Creante Exprima numarul mediu de zile in care sunt plétesc datoriile comerciale catre furnizori, ceea ce are
comerciale (Cc) / Cifra de incasate creantele comerciale impact favorabil asupra lichiditatii intreprinderii,
afaceri (CA)*360 Te<T reducand necesarul de finantare a ciclului de
Termenul de platé a datoriilor RCSIPE exploatare.
catre furnizori Ter— Datorii Reflecta perioada de timp in care datoriile cétre
cétre furnizori (Dfz) Achizitii  furnizori sunt decontate.
de la furnizori (Afz)*360
Rata rentabilitatii comerciale ~ Evidentiaza capacitatea intreprinderii de a-gi Tn functie de conditile economice din piats, se poate
ROS - Rezultatul din valorifica, in conditii optime, produsele obtinute. In miza pe o politica de preturi inalte care sa asigure o
exploatare (Rexp ) / Cifra de acest sens, o importanta deosebita o capata =30=< marja de profit semnificativé, in comparatie cu volumul
afaceri (CA) politicile de preturi adoptate si strategiile de veniturilor, sau pe preturi scizute, tinzandu-se la
productie privind calitatea. majorarea cotei de piata.
T e O rata a rentabilitatii economice care depaseste rata
Rata romaDliall eConomice - Rejeys performana acivia de baza, capacitatea medie a dobanzi (Rd) are un efect poziy (amplifcator)
exploatare (Rexp) /Activul acesteia de a remunera capitalurile investite >Rd asupra ratei rentabilittii financiare a intreprinderii,
total (A indiferent de sursa lor de provenienta favorizand, astfel, remunerarea creditorilor si a
actionarilor.
S . . ) - - . 0O dimensiune superioara valorii de referinta a ratei

Rata rentabilitatii financiare Arata capacitatea intreprinderii de a-gi remunera P ) btk
ROE - Rezultatul net (Rner) /  actionarii prin intermediul rezultatului intregii ~20% rentabilltdfi financiare conserva atractvitatea

Capital propriu (Cpr)

activitati.

intreprinderii atat pentru actualii actionari, cét si pentru

potentialii investitori.

1 - Intreprinderi din sectorul comert si servicii; 2 - Intreprinderi industriale.
Sursa: Prelucrare dupa Mironiuc, M. (2009), Analiza economico-financiara: performanté-pozitie financiarg-risc
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