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Introducere
Criza financiarã a izbucnit în anul
2007 în Statele Unitele ale Americii
prin criza creditelor subprime, când
American Home Mortgage a dat fali-
ment din cauza prãbuºirii pieþei imo-
biliare din SUA. Criza s-a propagat
apoi în mod indirect ºi cãtre celelalte
state care nu fuseserã afectate direct
de criza pieþei imobiliare. Astfel, prin
mecanismele economice de diminu-
are a cererii din partea statelor direct
afectate, precum ºi ca urmare a
implicãrii giganþilor financiari ºi în
economiile celorlalte state, acestea
au avut la rândul lor de suferit, iar
economia acestor state a început sã
se contracte începând cu trimestrul
IV al anului 2008.

Nici România nu a fost ocolitã de
crizã. Înrãutãþirea accesului la surse
de finanþare, la fel ca reducerea ex-
portului cãtre partenerii tradiþionali, la
rândul lor afectaþi de crizã, au con-
tribuit la o puternicã contracþie eco-
nomicã, în primul semestru din 2009
PIB-ul scãzând cu 7,6% faþã de pe-
rioada similarã a anului trecut (res-
pectiv 7,4% în primele 9 luni ale anu-
lui 2009). Creºterea deficitului buge-
tar ºi a datoriei private au determinat
apelarea la sprijinul Fondului Mone-
tar Internaþional ºi al Bãncii Mondiale
pentru a îmbunãtãþi percepþia asupra
riscului de þarã, a relaxa constrânge-
rile bugetare ºi a asigura finanþarea
cheltuielilor publice.

Paul A. Samuelson, economist ºi lau-
reat al premiului Nobel pentru econo-
mie, nota: “Ceea ce ºtim despre criza
financiarã globalã este cã nu ºtim
foarte multe”. În condiþiile crizei, gân-
direa ºi deciziile de afaceri pentru
viitor nu mai trebuie sã fie lineare,
axate pe extrapolarea experienþei
acumulate, ci sã se bazeze pe sce-
narii alternative. Rob Jang de Jong &
Paul J.H Schoemaker au identificat
patru scenarii1 de evoluþie a contex-
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The main objective of the study is to highlight the increase in the risks frecquency but
also the increase of their adverse effects, associated with the financial crisis and cus-
tomised for the wholesale trade sector in Romania. In order to achieve this goal, a
empirical study was carried out, based on the author practical experience within the
field, but also considering the views of other mananagers and professionals, regard-
ing the identification of risks & problems associated with the sector.
The challenges which the business environment is facing, associated with the finan-
cial crisis are various, these resulting in increased risks and uncertainty which the com-
panies are facing. The understanding, proper assessment and the control of risks are
the main elements of the companies strategy for overcoming the actual period of eco-
nomic downturn but also for the financial auditors, for which, the risks assessment is
an important part of audit mission. 
The study approaches the problems and risks related to wholese trade sector and pos-
sible solutions for their proper control are then provided. Specific and general risks are
analysed as high debt/equity ratio and high short term financing needs, issues related
to stocks management & receivables collection period, evolutions at the retail level,
exchange rate volatility, the worsening of the macroeconomic indicators and the con-
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implemented for the mitigation of their adverse effects offers suggestions for the con-
trol and proper administration of the risks by the management.
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tului economic actual în funcþie de
anumite ipoteze cu privire la întin-
derea ºi natura crizei (ciclicã sau sis-
temicã) ºi a modului de intervenþie a
statului în economie. În privinþa incer-
titudinilor, constatãm cã acestea pot
fi de douã tipuri: evoluþiile pe care le
poate înregistra criza internaþionalã,
de la o crizã ciclicã, aflatã în fazã ter-
minalã, la o crizã severã, de sistem ºi
funcþionabilitatea instituþiilor statului
român. Aceasta poate varia de la dis-
funcþionalitate, la buna funcþionare
prin “importul” unor instituþii europene.

Criza financiarã, caracterizatã prin
evoluþii negative atât la nivel macro-
economic, cât ºi microeconomic, de-
terminã amplificarea riscurilor cu
care se confruntã companiile care
activeazã pe piaþã atât din perspecti-
va probabilitãþii de apariþie, cât ºi a
impactului efectelor adverse ale
acestora. Auditorii (atât externi, dar
mai ales interni) au sarcina de a
analiza, printre altele, mãsura în care
managementul gestioneazã în mod
corespunzãtor aceste riscuri, iar
compania dispune de resursele ne-
cesare pentru a trece peste efectele
crizei. Spre exemplificare, am ales
sectorul de comerþ cu ridicata, pentru
a analiza care sunt aceste riscuri,
cum pot afecta activitatea unei com-
panii ºi care ar fi mãsurile care se
impun pentru a controla în mod adec-
vat aceste riscuri.

Obiectivele propuse 
ºi metodologia

cercetãrii
Prezenta lucrare analizeazã modul în
care criza financiarã a determinat
creºterea probabilitãþii de apariþie,
dar ºi amplificarea efectelor adverse
ale riscurilor care caracterizeazã
sectorul comerþului cu ridicata din

România. Pentru atingerea acestui
deziderat am realizat un studiu
empiric, bazat în principal pe expe-
rienþa personalã acumulatã, dar ºi
þinând cont de punctul de vedere
exprimat de manageri ºi profesioniºti
din domeniu, cu privire la identifi-
carea riscurilor ºi problemelor cu
care se confruntã acest sector.

În acest sens, lucrarea îºi propune sã
gãseascã rãspunsuri la urmãtoarele
întrebãri: Care sunt principalele evo-
luþii determinate de cãtre criza finan-
ciarã la nivelul sectorului de comerþ
cu ridicata? Care sunt riscurile speci-
fice cu care se confruntã acest sector
ºi cum se cristalizeazã acestea în
efecte adverse pentru activitatea
companiilor? Care sunt riscurile ge-
nerale ºi cum afecteazã ele acest
sector? Care sunt posibilele soluþii pe
care pot sã le gãseascã companiile
pentru controlul adecvat al acestor
categorii de riscuri?

Pentru a rãspunde la aceste întrebãri
am procedat la analiza comparativã,
în dinamicã, a indicatorilor financiari
pentru câteva organizaþii din dome-
niul comerþului cu ridicata (produse
alimentare), am observat evoluþiile
negative generate de cãtre crizã pe
parcursul perioadei trecute de la in-
stalare, efectele determinate de cãtre
aceasta, precum ºi mãsurile luate de
managementul companiilor pentru a
depãºi cât mai repede perioada ne-
gativã cu care se confruntã.

Chiar dacã riscurile identificate ºi
mãsurile propuse nu pot fi extrapo-
late la nivelul întregii populaþii a com-
paniilor de comerþ cu ridicata, consi-
derãm cã acestea pot fi considerate
relevante pentru o parte importantã a
acestora, iar sugestiile oferite pentru
controlul adecvat al riscurilor identifi-
cate au rolul de a reduce expunerea
la risc a companiilor care activeazã
în cadrul sectorului.

Provocãri generate 
de evaluarea ºi analiza

riscurilor în contextul
crizei financiare

a) Gradul de îndatorare ºi
capacitatea de rambur-
sare a creditelor

Companiile din domeniul comerþului
cu ridicata se caracterizeazã, de obi-
cei, printr-o capitalizare redusã ºi un
grad de îndatorare foarte mare, de-
pendenþa lor de finanþãrile pe termen
scurt constituind una dintre principa-
lele caracteristici ale sectorului, mai
ales în faþa condiþiilor de creditare tot
mai restrictive din partea bãncilor, ce
par sã limiteze accesul acestora la
produse de finanþare. În condiþiile în
care în ultima parte a anului 2009 ºi
prima parte a anului 2010 se remarcã
o scãdere a vânzãrilor este de aºtep-
tat ca neputinþa acestor companii de a-
ºi adapta politicile la noile dimensiuni
ale pieþei sã determine în continuare
creºterea numãrului de insolvenþe2.

Finanþarea ºi accesul la surse de fi-
nanþare devin, în contextul crizei fi-
nanciare, factori de primã importanþã
pentru supravieþuirea ºi dezvoltarea
unei firme, datoritã gradului de capita-
lizare redusã ºi a dependenþei de exis-
tenþa unor finanþãri pe termen scurt.

Necesarul de capital de lucru, în-
þelegând prin acesta diferenþa dintre
creanþe ºi stocuri, pe de o parte, ºi
datoriile cãtre furnizori, pe de altã
parte, poate fi acoperit prin inter-
mediul unor finanþãri pe termen scurt
(plafon de capital de lucru, finanþãri
de tip factoring etc.). Limitarea ºi
înãsprirea condiþiilor de creditare
poate rezulta în retragerea facilitãþilor
de finanþare pe termen scurt puse la
dispoziþie de cãtre societãþile ban-
care, acesta constituind un risc po-

2 Coface România, Studiu privind situaþia insolvenþilor din România în primul semestru al anului 2009, pag. 5, http://www.co-
face.ro/CofacePortal/ShowBinary/BEA%20Repository/RO/ro_RO/documents/studiu_falim_sem1_2009
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tenþial, care poate avea ca rezultat
intrarea societãþii în incapacitate de
platã. Manifestarea riscului este am-
plificatã de creºterea duratei de înca-
sare a clienþilor, care genereazã o
majorare a necesarului de finanþare. 

Evitarea riscului de intrare în inca-
pacitate de platã (care practic afec-
teazã principiul esenþial de continui-
tate a activitãþii) vizeazã douã aspec-
te: pe de o parte, bugetarea cât mai
aproape de realitate a necesarului de
capital de lucru, în noile condiþii ge-
nerate de cãtre crizã (duratã de înca-
sare a clienþilor mai ridicatã decât în
mod normal, nivel ridicat sau fluctu-
ant al stocurilor de produse ca urma-
re a previziunilor incerte cu privire la
vânzãri etc), iar, pe de altã parte, gã-
sirea unor surse suplimentare/alter-
native de finanþare (fonduri proprii,
finanþãri din creditul furnizor, finanþãri
de tip factoring etc.).

Din practicã, am observat cã, în
condiþiile creºterii duratei de încasare
a clienþilor, ale lipsei unor finanþãri
suplimentare, necesarul de capital
de lucru tinde sã rãmânã la acelaºi
nivel, fie prin creºterea vitezei de
rotaþie a stocurilor (foarte rar mai ales
în situaþii de crizã), dar, mai ales, prin
creºterea duratei de platã a furnizo-
rilor. Astfel, dacã anterior instalãrii
crizei aveam un necesar de capital
de lucru, exprimat în zile, de 10 zile
(40 de zile termenul mediu de
încasare al clienþilor, 30 de zile de
stoc ºi 60 de zile termenul mediu de
platã a furnizorilor), în condiþiile crizei
acesta se poate menþine în jurul ace-
leiaºi valori, însã cu schimbarea mix-
ului (50 zile/clienþi, 30 zile/stocuri, 70
zile/furnizori). Folosirea unor mijloa-
ce alternative de diminuare a nece-
sarului de capital de lucru, precum
creºterea finanþãrii din creditul furni-
zor, devine un element de o impor-

tanþã vitalã în condiþiile restrângerii
accesului la creditare, cu condiþia ca
acest fapt sã fie negociat ºi acceptat
de cãtre furnizori, pentru a nu pune
în pericol funcþionarea pe termen
scurt a companiei.

În situaþii de crizã, costul capitalurilor
creºte, ca urmare a creºterii riscului
asociat investiþiilor (atât randamentul
solicitat de cãtre investitori/acþionari,
cât ºi cel solicitat de cãtre furnizorii
de capitaluri sunt superioare faþã de
o situaþie de normalitate economicã).
În aceastã situaþie, apreciem cã ar fi
de preferat ca necesarul de finanþare
sã fie cât mai redus, iar în situaþia în
care acesta existã, costul lui sã fie
estimat cât mai precis ºi sã fie inclus
în bugetul de venituri ºi cheltuieli al
companiei ca element de cost. Pe de
altã parte, este indicat ca fiecare
companie sã-ºi facã o evaluare cât
mai aproape de realitate a riscului de
nerambursare la scadenþã a credite-
lor contractate. Astfel, se pot evalua
anumiþi indicatori care pot analiza
capacitatea de rambursare la sca-
denþã a creditelor contractate, pre-
cum lichiditatea curentã, solvabili-
tatea patrimonialã, gradul de acope-
rire a dobânzii, rata profitului, viteza
de rotaþie a activelor circulante, fluxul
de lichiditãþi, iar în funcþie de valorile
acestor indicatori ºi de alte informaþii
disponibile sã se stabileascã dacã
este afectatã capacitatea de rambur-
sare la scadenþã.

În situaþia în care se constatã în-
rãutãþirea indicatorilor financiari, iar
capacitatea de rambursare la sca-
denþã este pusã sub semnul între-
bãrii, managementul este dator sã ia
legãtura cu instituþiile finanþatoare
pentru a stabili de comun acord
mãsurile care trebuie adoptate pen-
tru derularea în continuare a relaþiei
de finanþare. 

Din analizele efectuate pentru mai
multe companii care activeazã la
nivelul sectorului, am observat faptul
cã valoarea indicatorilor cu privire la
lichiditate se situeazã sub nivelul
recomandat, iar tendinþa pare a fi de
înrãutãþire faþã de perioada 2008/
2007, când a avut loc o îmbunãtãþire
a acestora. Indicatorul lichiditãþii cu-
rente, exprimat ca procent între
active circulante ºi datorii circulante,
se situeazã sub valoarea recoman-
datã de 2, indicând anumite deficien-
þe ale sectorului în finanþarea datori-
ilor curente prin intermediul activelor
circulante. 

b) Volatilitatea cursului 
de schimb

Riscul volatilitãþii cursului de schimb
din economiile emergente a crescut
exponenþial din cauza diminuãrii re-
zervelor valutare ale bãncilor naþio-
nale, a scãderii volumului investiþiilor
strãine directe ºi a altor factori. De
asemenea, ponderea creditelor con-
tractate în valutã este foarte ridicatã,
acest lucru contribuind la creºterea
riscului de volatilitate a cursului de
schimb. Nici România nu face notã a-
parte, presiunea pe cursul de schimb
fiind una apreciabilã în condiþiile în
care nivelul investiþiilor strãine a scã-
zut cu 55,7% în primele unsprezece
luni ale anului 20093, iar nivelul de
creditare al populaþiei ºi al firmelor în
valutã este foarte ridicat. La aceste
aspecte se adaugã deficitul de cont
curent al României care, deºi în scã-
dere cu 69,4% faþã de perioada prece-
dentã, a înregistrat 4,68 miliarde euro
în primele 11 luni ale anului 2009.

Estimãrile analiºtilor cu privire la 
cursul de schimb pentru sfârºitul
anului 2009 ºi estimãrile cu privire la
evoluþia din 2010 sunt variate, aces-
tea situându-se într-un spectru larg

3 BNR, Balanþa de plãþi ºi datoria externã - noiembrie 2009, http://www.bnro.ro/page.aspx?prid=3774, "Deficitul contului
curent în perioada ianuarie-noiembrie 2009 a fost finanþat în proporþie de 81,7% prin investiþii directe ale nerezidenþilor în
România, care au înregistrat 3 826 milioane euro (comparativ cu 8 642 milioane euro în perioada ianuarie-noiembrie 2008)".



6

Evaluãri

de valori între 4,0 ºi 5 lei pentru un
euro, chiar dacã, în prima parte a
anului 2010, am asistat la o tendinþã
de apreciere a monedei naþionale. Un
element important în evoluþia cursu-
lui de schimb îl va constitui, fãrã în-
doialã, ºi politica monetarã a BNR
privind nivelul dobânzilor ºi alte as-
pecte cu privire la politica monetarã,
precum ºi eventuale intervenþii efec-
tuate pe piaþã pentru evitarea unor de-
rapaje nedorite. 

Dincolo de mecanismele de formare
a cursului de schimb, dirijate în prin-
cipal de cererea ºi oferta de valutã la
nivel interbancar, considerãm cursul
de schimb ca o variabilã de o impor-
tanþã deosebitã în ecuaþia bugetului
unei companii care realizeazã schim-
buri comerciale cu alte þãri ºi nu nu-
mai. Pentru o companie din zona
comerþului cu ridicata care acþionea-
zã ca importator ºi distribuitor de pro-
duse, volatilitatea cursului de schimb
constituie un risc de prim rang. O
variaþie, fie ºi nu foarte semnificativã,
poate transforma, mai ales în condiþii
economice nefavorabile, cum sunt
cele prin care trecem în prezent,
profitul în pierdere, cu efecte consi-
derabile asupra cursului de evoluþie a
afacerii în perioada urmãtoare.

S-a observat cã multe dintre com-
paniile importatoare au înregistrat la
sfârºitul anului 2008 ºi în primele luni
ale anului 2009 pierderi financiare
importante ca urmare a deprecierii
cursului de schimb în aceastã pe-
rioadã. Pierderea financiarã înregis-
tratã în anul 2008, conform principiu-
lui independenþei exerciþiilor, a fost
suportatã, în general, mai bine de
cãtre companii, deoarece rezultatele
din exploatare aferente anului 2008
au fost bune, spre deosebire de
deprecierea înregistratã în primele
luni ale acestui an, care a condus, în
multe cazuri la obþinerea unor rezul-
tate curente (exploatare & financiare)
negative. Aceste evoluþii au determi-

nat companiile sã caute soluþii pentru
a evita manifestarea unor riscuri si-
milare în viitor. 

Fluctuaþiile cursului de schimb,
prezente sau viitoare, care pun în
pericol activitatea companiilor ce
desfãºoarã activitãþi de comerþ exte-
rior, ar putea fi depãºite mai uºor, de
exemplu, prin transferul riscurilor în
piaþa futures sau prin contractele for-
ward bancare. Conform unor estimãri
realizate de cãtre Bursa Monetar-
Financiarã ºi de Mãrfuri Sibiu4, cos-
turile în piaþa futures se reduc la
aproximativ 5% din suma acoperitã,
inclusiv comisioanele ºi marja de ga-
ranþie, faþã de garanþia solicitatã de
bãnci care se poate situa între 10 ºi
20% din valoarea acoperitã. Nivelul
cursului forward la care pot fi înche-
iate tranzacþii valutare în viitor este în
mod necesar mai mare decât cursul
spot, având la bazã diferenþialul de
dobândã dintre leu ºi euro, ceea ce
face ca decizia companiilor de a
apela la un astfel de instrument sã nu
fie una dintre cele mai uºoare, mai
ales în contextul unor estimãri de
apreciere a cursului de schimb,
lansate de anumiþi analiºti.

Chiar în situaþia folosirii unor instru-
mente de hedging valutar, existã
riscul ca, în condiþiile creºterii cursu-
lui de schimb, majorarea cheltuielilor
de exploatare denominate în euro
(salarii, servicii terþi, chirie etc.) sã
conducã la diminuarea semnificativã
a rezultatului din exploatare. Din
analiza informaþiilor financiare pentru
prima parte a anului 2009, am obser-
vat cã existã tendinþa de creºtere a
cheltuielilor de exploatare raportate
la cifra de afaceri obþinutã. Astfel,
prin intermediul procedurilor analiti-
ce, auditorii pot observa diminuarea
ratei de rentabilitate a rezultatului din
exploatare, ca urmare a creºterii mai
rapide a cheltuielilor de exploatare
faþã de creºterea cifrei de afaceri. 

c) Ponderea cheltuielilor
fixe în total cheltuieli

Ponderea cheltuielilor fixe în total
cheltuieli reprezintã un indicator
foarte important ºi în acelaºi timp un
risc privind situaþia financiarã a unei
companii. În situaþia în care ponde-
rea cheltuielilor fixe este foarte im-
portantã, în detrimentul cheltuielilor
variabile, existã riscul ca, în mãsura
în care este nevoie de scalarea acti-
vitãþii companiei ca urmare a evoluþi-
ilor macroeconomice ºi microecono-
mice nefavorabile, noul nivel al veni-
turilor sã fie insuficient pentru a
acoperi nivelul cheltuielilor fixe, care
rãmân practic la acelaºi nivel.

Manifestarea riscului se întâlneºte
mai ales în sectoarele puternic capi-
talizate, care se caracterizeazã prin
investiþii masive în maºini ºi echipa-
mente (telecomunicaþii, industria
grea, industria de fabricare a autove-
hiculelor etc.). Totuºi, considerãm cã
acest risc potenþial nu trebuie neglijat
nici la nivelul sectorului de comerþ cu
ridicata, ba, mai mult, acest risc meri-
tã evaluat cu cea mai mare atenþie ºi
controlat în mod corespunzãtor. Vom
furniza în continuare ºi motivele care
determinã aceastã abordare.

O companie de comerþ cu ridicata
înregistreazã o serie de cheltuieli de
operare, precum cheltuieli logistice,
salarii, chirii, cheltuieli de comunica-
þii, cheltuieli de promovare ºi vizibili-
tate, cheltuieli cu serviciile bancare,
cheltuieli financiare etc. O parte din-
tre aceste cheltuieli au un caracter fix
(amortizãri, chirii etc.), iar altele un
caracter variabil (cheltuieli de comu-
nicaþii, dobânzi etc). În situaþii de cri-
zã, este important ca o companie sã
aibã posibilitatea sã-ºi reducã cheltu-
ielile pentru a se încadra în noile ve-
nituri obþinute. Astfel, considerãm cã
ar fi indicat ca, în procesul de control
al riscurilor, sã fie analizatã mãsura

4 Curierul Naþional, miercuri 22 Aprilie 2009- Hedging sau managementul riscului



în care se pot transforma anumite ca-
tegorii de costuri, din costuri fixe în
costuri variabile, dupã cum urmeazã:
cheltuielile de logisticã concretizate
în cheltuieli de transport cu mijloace
proprii ºi chiriile aferente depozitelor
sã fie transferate cãtre un operator
logistic, salariile fixe în bonusuri ba-
zate pe performanþã, externalizarea
unor servicii suport etc. În acest mod,
chiar cu riscul unei uºoare creºteri a
costurilor, acestea devin scalabile cu
noul volum de activitate, putând fi
controlate mult mai uºor. 

Am observat din activitatea practicã,
în ultima perioadã, în condiþii de ma-
nifestare a crizei, majorarea ponderii
cheltuielilor logistice în cadrul cifrei
de afaceri ca urmare a creºterii aces-
tor cheltuieli denominate în euro, în
concordanþã cu menþinerea la ace-
laºi nivel sau diminuarea cifrei de
afaceri obþinute. Folosirea proceduri-
lor analitice va permite auditorilor
identificarea tipurilor de cheltuieli
care nu sunt direct proporþionale cu
activitatea desfãºuratã ºi asocierea
acestora cu eventuale riscuri poten-
þiale pentru activitatea companiilor
auditate.

d) Scãderea vânzãrilor
(riscul de reducere a
volumului de activitate)

Reducerea volumului de activitate
este, poate, riscul asociat cel mai
frecvent cu criza financiarã ºi este
întotdeauna perceput primul de cãtre
companii. Criza financiarã a atras
dupã sine scãderea vânzãrilor com-
paniilor din aproape toate sectoarele
de activitate5 ca urmare a scãderii
consumului intern ºi a cererii prove-
nite din alte state.

O întrebare care se naºte firesc este:
“Ce putem sã facem pentru a contro-
la riscul de diminuare a vânzãrilor.

Este în puterea noastrã sã influen-
þãm acest lucru?”

La o primã vedere rãspunsul pare a fi
negativ. Evoluþia cererii care se ma-
nifestã în anumite sectoare de activi-
tate pare sã fie rezultatul exclusiv al
evoluþiilor macroeconomice înregis-
trate la nivel naþional ºi global (scã-
derea veniturilor, limitarea creditãrii,
politicile guvernamentale de stimula-
re a anumitor sectoare etc). Din per-
spectivã microeconomicã, acþionând
din poziþia de manager general al
unei companii nu putem, fãrã îndoia-
lã, sã ne limitãm la a observa evoluþi-
ile care se manifestã pe piaþã ºi sã
sperãm cã vânzãrile vor reveni la
normal într-un anumit interval de
timp. În sectorul de comerþ cu ridica-
ta se pot observa, la nivelul unei pãrþi
însemnate a pieþei, intensificarea
acþiunilor promoþionale, în scopul îm-
bunãtãþirii parametrilor de vânzare.

Singura soluþie, într-o piaþã aflatã în
declin, este câºtigarea din cota de
piaþã a competitorilor direcþi sau indi-
recþi. Dar pentru a face acest lucru o
companie trebuie sã fie foarte pregã-
titã din punct de vedere concurenþial
ºi financiar pentru a face faþã tuturor
provocãrilor pe care le presupune o
astfel de situaþie. În situaþii de crizã
pot exista mai multe strategii concu-
renþiale. Una dintre aceste strategii,
câºtigarea de cotã de piaþã, presu-
pune, de obicei, eforturi financiare ºi
operaþionale susþinute, care pot gene-
ra pierderi pentru o anumitã perioadã
de timp, dar care vor fi rãsplãtite
eventual, în viitor, prin venituri ºi
marje suplimentare generate de cota
de piaþã adiþionalã. Alternativ, o com-
panie se poate limita la pãstrarea
cotei de piaþã existente, în situaþia în
care nu are resursele necesare pen-
tru a aborda prima strategie.

Rãspunsul strategic al fiecãrei com-
panii la crizã depinde de apetitul la

risc al acþionarilor/ managementului,
resursele disponibile, estimãrile cu
privire la viitoarea configuraþie a pie-
þei etc. Strategia aleasã poate sã þinã
cont ºi de viziunea managementului
cu privire la evoluþia macroeconomi-
cã ºi, eventual, de cele patru scenarii
de evoluþie macroeconomicã identifi-
cate anterior. 

În cazul unei evoluþii nedorite cãtre
scenariul B – Recesiune globalã, ar fi
de preferat ca strategia de dezvoltare
sã fie limitatã la menþinerea unei po-
ziþii cât mai conservatoare, securiza-
rea activelor, eliberarea resurselor
care devin foarte costisitoare, deoa-
rece costul capitalurilor creºte foarte
mult. Spre deosebire de acest sce-
nariu, evoluþia previzibilã cãtre sce-
nariul D – Lumea Lui Obama, în care
efectele crizei ciclice încep sã scadã,
iar semnele creºterii economice în-
cep sã revinã, ar presupune o strate-
gie mult mai agresivã, în care com-
pania încearcã prin orice mijloace sã
câºtige din cota de piaþã a competi-
torilor, pentru ca finalul crizei sã o
gãseascã pe o poziþie concurenþialã
net superioarã concurenþilor sãi, pen-
tru a putea beneficia apoi de avanta-
jele acestei poziþii.

Rãspunsul strategic al managemen-
tului unei companii la crizã poate va-
ria, în mod considerabil, în funcþie de
anumite scenarii. Pentru anul 2010,
managementul poate fi pus în faþa
alegerii unor variabile precum cursul
de schimb (ex: 4.3 sau 4.5 sau 4.8),
volumele comercializate (ex: stagna-
re, creºtere moderatã, scãdere etc),
durata de încasare a clienþilor, pro-
centul clienþilor rãu platnici etc. Fieca-
re variabilã are importanþa sa în pro-
cesul de bugetare, iar dupã analiza
acestor elemente managementul va
lua decizia pe care o considerã adec-
vatã cu privire la abordarea strategicã
a activitãþii în perioada urmãtoare.
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e) Creºterea duratei de
încasare a clienþilor ºi
managementul ineficient
al stocurilor

Creºterea duratei de încasare a
clienþilor sau a probabilitãþii de neîn-
casare este un risc foarte important
pentru orice companie. Evaluarea
acestui risc presupune analiza clien-
þilor companiei, a procedurilor folo-
site pentru controlul creanþelor, exis-
tenþa unor limite de credit ºi instru-
mente de debit pentru securizarea
creanþelor, evaluarea impactului cri-
zei de lichiditãþi determinatã de con-
textul crizei financiare globale, limi-
tarea accesului la finanþãri etc.

Creºterea numãrului de falimente în
sectorul de comerþ (atât cu amãnun-
tul, cât ºi cu ridicata), precum ºi difi-
cultãþile financiare cu care se con-
fruntã cele mai multe dintre organiza-
þiile care activeazã în acest sector, în
principal cele de dimensiuni mici ºi
medii, reprezintã riscuri certe, care
au o probabilitate de apariþie foarte
ridicatã, iar efectul acestora pentru o
companie care activeazã în comerþ
poate fi devastator. Din analiza em-
piricã derulatã pentru câteva com-
panii din sectorul comerþului cu ridi-
cata, cu privire la evoluþia duratei de
încasare a clienþilor, am remarcat o
tendinþã de creºtere a duratei de
încasare, în medie, cu 5-10 zile faþã
de perioada similarã a anului trecut
ºi, în acelaºi timp, creºterea ponderii
creanþelor litigioase sau incerte în
total creanþe. Nu existã o reþetã pen-
tru diminuarea riscului de neîn-
casare. Apreciem însã cã existã, în
schimb, o serie de politici ºi proceduri
care permit menþinerea acestui risc
la un nivel confortabil. Printre aceste
mãsuri menþionãm securizarea cre-
anþelor cu instrumente de debit, sta-
bilirea de limite de credit adaptate
riscului fiecãrui client, monitorizarea

în permanenþã a creanþelor restante,
asigurarea de credit la societãþi spe-
cializate, apelarea la firme de recu-
perare a creanþelor etc. Important
este ca procentul creanþelor neînca-
sate în total creanþe sã se încadreze
în limita stabilitã prin bugetul de ve-
nituri ºi cheltuieli al companiei, pen-
tru a nu provoca derapaje nedorite.
Este puþin probabil sã existe o socie-
tate de comerþ cu ridicata pentru care
gradul de colectare al creanþelor sã
fie de 100%. Este important în
schimb ca acest grad de colectare sã
fie stabilit de cãtre management ºi sã
reflecte adevãrata evaluare a riscului
de neîncasare.

Managementul eficient al stocurilor
se înscrie, alãturi de managementul
duratei de încasare a clienþilor ºi al
duratei de platã a furnizorilor, în me-
todele de asigurare a unui manage-
ment eficient al capitalului de lucru.
Riscul unui management ineficient al
stocurilor de produse, pentru o com-
panie din sectorul comerþului cu ridi-
cata, creºte pe mãsurã ce efectele
crizei îºi fac simþitã prezenþa. Odatã
cu scãderea vânzãrilor, ca urmare a
imposibilitãþii atingerii volumelor pre-
vãzute prin bugetul de venituri ºi
cheltuieli al companiei, stocurile de
produse aflate în depozitele compa-
niei vor creºte, crescând riscul de in-
trare în incapacitate de platã ca ur-
mare a inexistenþei resurselor finan-
ciare, deoarece aceste stocuri vor
trebui plãtite cãtre furnizori.

Mãsurile care pot fi luate de cãtre o
companie pentru îmbunãtãþirea flu-
xurilor de numerar includ creºterea
vitezei de rotaþie a stocurilor prin
diverse campanii ºi vânzãri pro-
moþionale, chiar ºi în pierdere, pentru
a scãpa de stocurile de produse
suplimentare, reducerea numãrului
de zile de stoc prin creºterea frec-
venþei de aprovizionare ºi diminu-
area volumelor de produse coman-

date, în funcþie de vânzãrile zilnice
efective. În cadrul misiunilor de audit,
o atenþie deosebitã meritã acordatã
identificãrii existenþei unor stocuri
învechite sau greu vandabile care
vor fi evaluate în mod corespunzãtor
pentru a prezenta o imagine fidelã a
situaþiei financiare a companiei. 

f) Evoluþia la nivelul 
sectorului de comerþ 
cu amãnuntul

Conform datelor publicate de cãtre
Institutul Naþional de Statisticã, în pri-
mul semestru al anului 2009 volumul
cifrei de afaceri pentru comerþul cu
amãnuntul (cu excepþia comerþului cu
autovehicule ºi motociclete) a scãzut
cu 9,7% comparativ cu aceeaºi peri-
oadã a anului trecut, ceea ce face ca
acest domeniu sã rãmânã cel mai a-
fectat de insolvenþe, potrivit infor-
maþiilor furnizate de Coface România.

Acest lucru nu este surprinzãtor,
“având în vedere cã, pe lângã scãde-
rea vânzãrilor de produse alimenta-
re, bãuturi ºi tutun cu 3% ºi a celor
nealimentare cu 9,2%, asistãm ºi la o
modificare a obiceiurilor de cumpã-
rare ale populaþiei, în detrimentul
agenþilor economici pentru care
accesul în aceastã zonã a fost con-
siderat foarte facil, presupunând
investiþii minime. În continuare, con-
sumul prin hypermarketuri contribuie
la cvasi dispariþia micilor comercianþi,
numãrul de clienþi încã dispuºi sã
achiziþioneze de la aceºtia, continu-
ând sã scadã. Rãmâne de vãzut
dacã pânã la sfârºitul crizei va exista
o schimbare, în condiþiile în care
acum mulþi cumpãrãtori preferã sã
cumpere mai puþine produse (chiar
dacã mai scumpe) de lângã casã,
decât sã meargã la un hypermarket
unde tentaþia gamei de produse va
mãri în final factura pentru cumpãrã-
turile fãcute.”6
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Având în vedere legãtura foarte
strânsã care existã între evoluþia la
nivelul sectorului de comerþ cu amã-
nuntul ºi a sectorului cu ridicata, care
practic este furnizor al celui dintâi,
este de aºteptat ca evoluþiile înregis-
trate la nivelul sectorului de comer-
cializare cu amãnuntul sã afecteze în
mod direct evoluþia sectorului cu ridi-
cata. Riscurile majore care se crista-
lizeazã ca urmare a unor evoluþii ne-
favorabile la nivelul sectorului de co-
merþ cu amãnuntul sunt scãderea
vânzãrilor cãtre magazinele mici ºi
mijlocii, creºterea duratei de încasa-
re a creanþelor ca urmare a difi-
cultãþilor financiare cu care se con-
fruntã aceºti comercianþi sau chiar
riscul de insolvenþã în cazul în care
majoritatea clienþilor se situeazã în
aceastã zonã.

Printre mãsurile care pot fi adoptate
în vederea menþinerii sub control a
acestor riscuri, menþionãm scãderea
sau chiar eliminarea vânzãrilor cãtre
clienþii care prezintã un risc mai ridi-
cat de insolvenþã sau au creanþe
neachitate care sunt trecute de sca-
denþã, stabilirea unor limite de credit
pentru fiecare client în parte, muta-
rea vânzãrilor aferente acestui canal
cãtre alte canale de distribuþie gen
hypermarketuri, subdistribuitori etc.

Concluzii referitoare 
la evaluarea riscurilor 

în contextul crizei 
financiare

Dupã cum am vãzut, criza financiarã
determinã deteriorarea indicatorilor
la nivel macroeconomic ºi amplificã
riscurile la care sunt expuse compa-
niile care activeazã într-o economie/
sector de activitate. În aceste con-
diþii, companiile vor acorda o atenþie
specialã identificãrii ºi evaluãrii co-
respunzãtoare a tuturor categoriilor
de riscuri, atât interne, cât ºi externe. 

Evoluþia indicatorilor macroeconomi-
ci poate fi în formã de W sau de mul-
tiplu V, iar îmbunãtãþirea temporarã a
unor indicatori poate sã nu constituie
semnalul unui reviriment economic.
Chiar ºi în situaþia începutului unui
reviriment economic, instituirea unor
mãsuri ºi controale adecvate pentru
un management eficient al riscurilor
este un proces foarte important pen-
tru administrarea în mod corespun-
zãtor al acestora. 

Pentru o companie din sectorul co-
merþului cu ridicata, riscurile po-
tenþiale sunt multiple ºi pot exista ºi
anumite riscuri adiþionale, precum
scãderea consumului ca urmare a
responsabilizãrii populaþiei ca efect
al crizei, schimbarea configuraþiei
pieþei ºi a poziþiei concurenþiale a
companiei pe piaþã, schimbarea obi-
ceiurilor de consum etc.

Dacã, în condiþii normale de activi-
tate, concretizarea anumitor riscuri ºi
efectele lor pentru companie ar fi
putut sã nu aibã un efect negativ
foarte semnificativ, criza are fãrã

îndoialã efectul de amplificare a
efectelor negative generate de mani-
festarea anumitor riscuri pentru o
companie. Am exemplificat anterior o
serie de riscuri, precum riscul de
volatilitate a cursului de schimb,
capacitatea de rambursare a credi-
telor, lipsa de lichiditãþi, creºterea
duratei de încasare a clienþilor, ma-
nagementul ineficient al stocurilor, al
cãror efect, separat sau cumulat,
poate sã aibã un caracter devastator
asupra situaþiei financiare ºi a stabili-
tãþii unei companii.

Fiecare dintre scenariile de evoluþie a
mediului de afaceri prezintã un anu-
mit grad de incertitudine. Cu ade-
vãrat important este ca managemen-
tul unei companii sã conºtientizeze
toate aceste posibile variante de
evoluþie, cu riscurile aferente, ºi sã ia
anumite decizii cu privire la evoluþia
viitoare în cunoºtiinþã de cauzã.
Minimalizarea importanþei riscurilor
nu face altceva decât sã amplifice
efectul negativ al acestor riscuri
deoarece compania va fi nepregãtitã
sã facã faþã apariþiei lor. 
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10

Introducere
Deºi la nivel mondial conceptul
„balanced scorecard” a fost imple-
mentat pe scarã largã atât în sectorul
privat, cât ºi în sectorul public, în-
cepând cu organizaþii cu mai puþin de
10 angajaþi ºi ajungând la organizaþii
cu peste 100.000 de angajaþi, în
România fenomenul este încã timid.
Dacã în mediul privat managerii au
început sã conºtientizeze avantajele
acestui modern „instrument de moni-
torizare ºi îmbunãtãþire a performan-
þei”, în sectorul public alta este situ-
aþia. De aici necesitatea de a promo-
va noul concept ºi de a facilita adop-
tarea acestuia ºi de cãtre instituþiile
publice, prin prezentarea unor mode-
le practice, uºor de transpus apoi la
specificul fiecãrei instituþii.

Având în vedere importanþa majorã a
unui compartiment de audit în cadrul
oricãrei instituþii publice, este impe-
rios necesar sã scurtãm perioada de
implementare a noului sistem de ma-
nagement, prin oferirea unor modele
care sã „convingã” rapid atât mana-
gerii, cât ºi auditorii de efectele sale
benefice. 

Prin intermediul a trei foi de calcul,
lucrarea de faþã prezintã un model ce
ar putea fi implementat cu uºurinþã
de cãtre orice instituþie publicã ce
urmãreºte cuantificarea performan-
þelor auditului intern ºi a plusvalorii
generate de acest domeniu. 

Dintotdeauna, managerii publici au
avut ca obiectiv transpunerea în
practicã a ideilor cuprinse în planurile
de management. Aceºtia ºtiu cã au
la dispoziþie o serie de pârghii ge-
nerate de compartimentele aflate în
directa subordine, inclusiv de com-
partimentul de audit intern. Erau însã
aceste pârghii folosite eficient? Rãs-
punsul a venit abia în anul 1992,
odatã cu introducerea de cãtre Ro-
bert S. Kaplan ºi David Norton a con-
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ceptului “balanced scorecard”, într-
un articol publicat în Harvard
Business Review1- un concept pentru
“mãsurarea” activitãþilor unei organi-
zaþii, în raport cu viziunea ºi strategi-
ile acesteia.

Revenind la managerul unei instituþii
publice, acesta ar trebui sã îºi punã
permanent întrebãri cu privire la câþi
dintre angajaþii sãi înþeleg strategia
companiei, câþi dintre managerii de
compartimente beneficiazã de bonu-
suri ca urmare a executãrii strategiei
ºi cât timp petrec aceºtia discutând
strategia2. 

Plecând de la premisa cã orice mo-
del strategic al dezvoltãrii durabile
trebuie sã cuprindã ca elemente
diagnoza instituþiei, viziunea, misiu-
nea, valorile fundamentale ºi obiec-
tivele strategice (structurate pe cele
patru perspective: financiarã, parte-
neri, procese interne, instruire-dez-
voltare), este cu adevãrat o provo-
care sã abordezi performanþa auditu-
lui public intern din cadrul unei insti-
tuþii publice. Dacã elaborarea unei
strategii de succes nu a fost nicio-
datã o sarcinã uºoarã, în mod sigur
aplicarea ei în practicã prezintã o
importanþã majorã. Kaplan ºi Norton
au sintetizat foarte bine acest aspect:
„Formularea unei strategii este o
artã. Însã descrierea strategiei nu ar
trebui sã fie o artã”. Dacã putem
descrie strategia cu o acurateþe cât
mai mare, vom creºte ºansele de
succes ale îndeplinirii. 

Balanced Scorecard este un sistem
de management care traduce strate-
gia în acþiune. Harvard Business Re-
view a numit-o ca fiind una dintre
cele mai influente 75 de idei ale se-
colului 20. Efectele implementãrii
acesteia sunt evidente:

z Ajutã la clarificarea planului stra-
tegic

z Traduce strategia în acþiuni con-
crete care pot fi executate

z Aliniazã compartimentele la stra-
tegia instituþiei 

z Comunicã strategia la toate nive-
lurile instituþiei 

z Ajutã la monitorizarea executãrii
strategiei

Fãrã un sistem Balanced Scorecard
bine implementat orice strategie are
ºanse foarte mari sã rãmânã doar la
nivel de document cel mult „atrãgã-
tor”.

Metodologia de 
cercetare

În scopul prezentãrii unei opinii va-
lide ºi argumentate, lucrarea de faþã
s-a derulat pe parcursul a trei etape
principale, implicatã fiind o instituþie
publicã în a cãrei structurã se regã-
seºte un compartiment de audit
intern. Concret, lucrarea a debutat cu
o etapã de documentare ºi analizã a
lucrãrilor de specialitate în domeniu,
ceea ce a permis identificarea nevoii
de aprofundare a cercetãrii perfor-
manþei auditului public intern în ra-
port cu conceptul Balanced Score-
card. 

Cu scopul de a oferi o aplicabilitate
practicã a cercetãrii, a doua etapã în
cercetare a constat în construirea
unui model teoretic care sã permitã o
instrumentare a modelului balanced
scorecard în audit, prin proiectarea a
trei foi de calcul. În cea de a treia
etapã, pentru efectuarea unor studii
de senzitivitate a fost efectuatã simu-

larea Monte Carlo, utilizându-se o
variantã demonstrativã a produsului
informatic Crystall Ball3.

Considerente 
teoretice

Prezentãm sintetic principalele etape
ale conceptului de monitorizare a
strategiilor ºi performanþei în cadrul
entitãþilor:

z Trecerea în revistã a obiectivelor
organizaþionale, care sunt sta-
bilite în timpul procesului de plani-
ficare strategicã, ºi asocierea re-
zultatelor în termeni de unitãþi de
performanþã;

z Specificarea rezultatelor dorite
pentru domeniu;

z Asigurarea asupra faptului cã re-
zultatul domeniului dorit con-
tribuie direct la rezultatele organi-
zaþiei;

z Ponderarea sau prioritizarea do-
meniului ºi a rezultatelor dorite;

z Identificarea de mãsuri de prim
nivel pentru a evalua dacã ºi cât
de bine sunt atinse rezultatele
domeniului dorit;

z Identificarea de mãsuri specifice
pentru fiecare mãsurã de primul
nivel, dacã este necesar;

z Identificarea standardelor pentru
evaluarea rezultatelor;

z Documentarea unui plan de per-
formanþã care include rezultatele
dorite, mãsuri ºi standarde.

Cele patru categorii principale care
sunt de obicei utilizate pentru a iden-
tifica mãsurile aferente unui balan-

1 Kaplan, R.S. and Norton, David P., The Balanced Scorecard – Translating Strategy Into Action, Harvard Business School
Press, 1997

2 Niven, Paul, Adapting the Balanced Scorecard to Fit the Public and Nonprofit Sectors, The Senalosa Group paper, sept.
2005

3 http://www.oracle.com/appserver/business-intelligence/crystalball/index.html
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ced scorecard (financiarã, parteneri,
procese interne ºi instruire - dezvol-
tare) au fost privite prin prisma facto-
rilor cheie specifici auditului care
urmeazã sã fie mãsuraþi. Pornind de
la definiþia conform cãreia auditul int-
ern este o activitate independentã ºi
obiectivã care dã unei entitãþi o asi-
gurare în ceea ce priveºte gradul de
control asupra operaþiunilor, o îndru-
mã pentru a-i îmbunãtãþi operaþiunile
ºi contribuie la adãugarea unui plus
de valoare4, am considerat utilã o
analizã referitoare la adãugarea va-
lorii de cãtre auditul intern care sã
ofere ºi un instrument cantitativ de
analizã. Necesitatea acestei analize
este impusã de faptul cã valoarea
auditului intern este datã de capaci-
tatea acestuia de a face sã progre-
seze controlul intern, în acest sens
auditorul intern devenind un adevãrat
creator de valoare prin intermediul
economiilor pe care le genereazã, al
oportunitãþilor pe care le creeazã ºi al
pierderilor evitate ca urmare a desfã-
ºurãrii activitãþii sale. Pentru crearea
unui model de analizã, cerinþele teo-

retice prezentate mai sus au fost in-
troduse într-o foaie de calcul Micro-
soft Excel. În prima foaie de calcul au
fost descrise obiectivele (þintele)
cheie (Tabel 1). 

Nu putem vorbi însã de balanced
scorecard fãrã indicatori de perfor-
manþã. Odatã ce principalele cate-
gorii sunt stabilite pentru fiecare
obiectiv-cheie trebuie sã fie identifi-
caþi indicatorii de performanþã afe-
renþi acestora, care sunt defalcaþi pe
responsabili ºi eventual pe ani. De
aceea, în a doua foaie de calcul a
fost fãcutã asocierea între indicatorii
de performanþã ºi þintele strategice . 

Menþionãm cã atât þintele strategice,
cât ºi indicatorii de performanþã au
un caracter orientativ, acestea fiind
introduse pentru ca modul de lucru
expus (proiectarea balanced score-
card) sã aibã un caracter concret.
Precizãm încã de la început faptul cã
relevanþa practicã a studiului constã
într-un mod de lucru ce oferã o abor-
dare concretã a plusvalorii aduse de
compartimentele de audit .

Considerãm în acest sens cã defi-
nirea þintelor, a indicatorilor de perfor-
manþã trebuie sã urmeze etapele
prezentate teoretic mai sus de cãtre
fiecare organizaþie .

Tabelul 2 cuprinde, cu caracter de
exemplu, unele mãsuri în dezvolta-
rea auditului intern (mai ales în insti-
tuþiile publice), pe care le considerãm
importante ºi care vor face obiectul
unei cercetãri doctorale privind uti-
lizarea tehnicilor de audit în mediu
informatizat în instituþiile publice
implicate în administrarea fiscalã.

Vom dezvolta pe scurt indicatorii de
performanþã definiþi în tabelul 2:

1. Reducerea costurilor de audit -
Determinarea costurilor unei misi-
uni de audit nu poate ocoli abor-
darea desfãºurãrii unei misiuni de
audit din prisma managementului
de proiect. Managementul proiec-
telor a apãrut ca un instrument de
planificare, coordonare, realizare
ºi control al activitãþilor complexe
din proiectele industriale, comer-
ciale, sociale, culturale ºi politice

4 Normele de audit intern aprobate de Camera Auditorilor Financiari din România, publicate în MO nr. 416 din 21 iun. 2007 
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moderne. Orice activitate moder-
nã este privitã ca un proiect, cu un
caracter complex, care impune o
viziune nouã, începând cu analiza
necesitãþilor proiectului ºi termi-
nând cu reutilizarea eficientã a
rezultatelor proiectului. Misiunile
de audit public intern pot fi con-
siderate ºi ele ca având caracte-
risticile unui proiect ce trebuie
urmãrit, având în plus ºi particu-
laritãþi specifice. Astfel, parcur-
gând traseul standard de audit –
lege privind auditul public intern5–
norme generale6 – ajungem la
reglementarea metodologicã care
vizeazã, de exemplu, activitatea
structurilor de audit public intern
din cadrul Ministerului Finanþelor
Publice, respectiv Procedura p-06
elaborarea programului de audit
intern, prevãzutã în Normele pro-
prii privind exercitarea auditului
public intern, aprobatã prin
O.M.F.P. nr.445/2004. Este definit
ºi scopul acestei proceduri ºi
anume „asigurã faptul cã au fost
luate în considerare toate aspec-
tele referitoare la obiectivele misi-
unii de audit public intern, asigurã
repartizarea sarcinilor ºi planifi-
carea activitãþilor, precum ºi
supervizarea”. Se remarcã faptul
cã în urma programului de audit
pot fi analizate ºi costurile speci-
fice misiunii, dar nu putem neglija
dificultãþile de a se asigura un
echilibru între resursele alocate
procedurilor specifice, deoarece
pe de o parte, necesitãþile sunt
dependente de desfãºurarea in-
tervenþiei la faþa locului, iar, pe de
altã parte, uneori, pe parcursul
derulãrii misiunii, apar perturbãri
ale resurselor planificate. Vom
remarca ºi faptul cã primul pas în

asimilarea misiunilor de audit ca
management de proiect implicã
drept faze principale definirea
activitãþilor, a resurselor ºi stabili-
rea relaþiilor de precedenþã dintre
acestea, în urma cãrora se pot
determina costurile unei misiuni
de audit .

2. Numãrul misiuni realizate/Nu-
mãrul misiuni cuprinse în plan
– vizeazã realizarea planului de
audit ºi este calculat cumulat de
la începutul anului pânã la data
evaluãrii 

3. Numãr operaþiuni efectuate/zi -
reprezintã efortul efectiv al audi-
torului. Evaluarea acestui indica-
tor poate fi îmbunãtãþitã prin sta-
bilirea unui numãr de documente
care sunt utilizate ºi eventual a
unor ponderi în ceea ce priveºte
importanþa acestora .

4. Numãrul de recomandãri/nu-
mãrul misiunilor de audit ºi
numãrul de recomandãri imple-
mentate/numãrul de implemen-
tãri formulate analizeazã proce-
sul de formulare ºi implementare
a recomandãrilor, aºa cum au fost
ele formulate în rapoartele de
audit din perioada de raportare. 

5. Media notelor acordate de ma-
nagement. Media calificativului
acordat de ºeful structurii de audit
intern reprezintã o analizã a
stakeholderilor efectuatã în cadrul
programelor de îmbunãtãþire a
calitãþii fie pe baza unor evaluãri,
fie pe baza unor formulare adre-
sate acestora. Remarcãm în
acest sens ºi utilizarea unui indi-
cator de performanþã care cuan-
tificã opinia entitãþii auditate
despre desfãºurarea misiunii. 

6. Valoarea adãugatã medie a mi-
siunilor – poate fi cuantificatã de
cãtre ºeful serviciului pe baza
impactului recomandãrilor 

7. Numãr de norme respectate/
norme verificate cuprinse în lis-
tele de verificare (/ eºantion)
Norme respectate/norme cu-
prinse în listele de verificare
(/eºantion) se realizeazã prin
efectuarea unui sondaj asupra
unor documente ce privesc misiu-
nile de audit din luna respectivã în
care sunt efectuate verificãri pe
bazã de check-list cu privire la
respectarea procedurilor ºi a do-
cumentelor de audit specifice.

8. Numãr riscuri identificate de
auditori / Numãr riscuri posibil
de a fi verificate se efectueazã
pe baza considerãrii unui element
auditabil aleator din perioada veri-
ficatã ºi compararea riscurilor ce
trebuiau verificate împreunã cu
ºeful structurii de audit referitor la
riscurile identificate .

9. Numãr pregãtiri profesionale /
numãr de auditori – face referire
la numãrul de pregãtiri profesio-
nale la care au participat auditorii 

În a treia foaie de calcul excel este
cuantificatã numeric performanþa
auditului intern prin agregarea indica-
torilor. Mãsurarea performanþei se
bazeazã pe examinarea modului în
care un program ºi-a realizat obiec-
tivele sau cerinþele, prin raportarea în
permanenþã la standardele de perfor-
manþã stabilite. În context, stabilirea
þintelor (targetului) poate face ca
organizaþia sau un domeniu specific
de servicii sã funcþioneze mai bine. 

Þintele pot furniza în perspectivã ºi
informaþii anticipative nu doar cu
privire la nivelul de activitate al unui

5 Legea nr. 672/2002 privind auditul public intern cu modificãrile si completãrile ulterioare, publicatã în Monitorul Oficial
nr.953 din 24 decembrie 2002 

6 Normele generale privind exercitarea activitãþii de audit public intern, aprobate prin OMFP nr.38/2003 cu modificãrile ºi com-
pletãrile ulterioare, publicat în Monitorul Oficial nr.130 din 27 februarie 2003



153/2010

Cuantificarea performanþei auditului intern

serviciu, dar ºi referitor la atingerea
sau nu a obiectivelor. În acest sens
se utilizeazã ca model benchmark-
ing-ul. Benchmarking-ul poate fi

definit ca un proces de cercetare
efectuat, de regulã, prin comparaþie
pentru a identifica ºi implementa
buna practicã în domeniul perfor-

manþei. Aºa cum sugereazã ºi nu-
mele, benchmarking-ul performanþei7

constã în folosirea indicatorilor pen-
tru a compara performanþa entitãþilor

7 Auditul Performanþei - Proiect BDO Stoy Hayward, Proiect PHARE RO 2002 / 000.586.03.04.13
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ca întreg sau performanþa structurilor
organizatorice ale unei entitãþi. Agre-
garea indicatorilor a fost efectuatã în
a treia foaie de calcul pe baza unui
model în care existã mai multe criterii
cu ponderi specifice atât pe indicatori
de performanþã, dar ºi pe tipuri, aºa
cum este prezentat în Tabelul 3.

Precizãm cã datele din tabel au un
caracter exemplificativ, ele fiind spe-
cifice fiecãrei entitãþi în parte.

Aceastã foaie de calcul asigurã de-
terminarea rezultatului final agregat
(de 74 %) ºi indicã global perfor-
manþa auditului .

De asemenea, analiza altor date par-
þiale din aceastã foaie de calcul

poate oferi ºi alte concluzii, ca, de
exemplu, faptul cã procesele interne
trebuie îmbunãtãþite în perioada
urmãtoare.

Analiza de senzitivitate
utilizând simularea

Monte Carlo
Se cunoaºte cã agregarea califica-
tivelor este un lucru dificil (Kenneth
Arrow) ºi, de aceea, a fost analizatã
modelarea agregãrii indicatorilor de
mai sus (Numãrul misiuni realizate /
Numãrul misiuni cuprinse în plan,
Numãr recomandãri / Numãr misiuni
de audit, Numãr operaþiuni efectuate

/zi ) utilizând simularea Monte Carlo
prin considerarea unor distribuþii de
probabilitate triunghiulare între va-
loare maximã (benchmarking) ºi va-
loarea 0, utilizând varianta demon-
strativã a produsului informatic
Crystal Ball.

Aceastã analizã trebuie sã fie efectu-
atã pentru a se observa senzitivitatea
modelului definit în prima parte a
studiului raportatã la diverºi factori. În
acest sens, am efectuat o simulare
Monte Carlo de senzitivitate a plus-
valorii faþã de variaþia unor indicatori
de performanþã.

Etapele modelãrii senzitivitãþii uti-
lizând distribuþii de probabilitate sunt
prezentate mai jos ºi explicitate prin
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grafice concludente privind operaþiu-
nile efectuate. 

Etapa 1: Definirea distribuþiilor de
probabilitate aferente indi-
catorilor de performanþã. 

Etapa 2: Se efectueazã simularea
Monte Carlo a rezultatului
agregat, cu 1000 de în-
cercãri ºi cu un grad de
încredere de 95 % .

Din analiza output-ului (overlay chart
1) se remarcã faptul cã la distribuþii
de probabilitate triunghiulare a
numãrului de recomandãri / numãr
misiuni de audit, numãr operaþiuni
efectuate /zi ºi numãrul de misiuni
realizate / numãr misiuni cuprinse în
plan distribuþia indicatorului agregat
al plusvalorii cunoaºte o distribuþie
normalã în jurul valorii de 70% .

Concluzii
Cuantificarea performanþei comparti-
mentelor de audit poate fi realizatã
prin intermediul balanced scorecard
ºi prin utilizarea unor metode soft-
ware simple, precum Microsoft

Excel. Prezentul studiu oferã în acest
sens un mod de lucru care utilizeazã
trei foi de calcul ºi care poate fi
implementat facil în orice instituþie
publicã care are în vedere cuantifi-
carea plusvalorii performanþelor au-
ditului intern, dar ºi a altor servicii
suport. Fãrã ca studiul sã ofere o
soluþie generalã pentru toate enti-
tãþile, din analiza tabelelor propuse
rezultã cã auditul dispune de nume-
roase pârghii pentru crearea valorii

adãugate. Important este ca struc-
tura de audit din fiecare entitate sã
identifice punctele cheie, domeniile
cu adevãrat importante în care va-
loarea adãugatã are o semnificaþie
aparte pentru manageri ºi implicit ºi
pentru organizaþie, dar ºi sã propunã
îmbunãtãþiri în acest sens, care –
cuantificate matematic conform mod-
elului prezentat – pot reda o imagine
mult mai realã asupra activitãþii de
audit.
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Cãrþi realizate de auditori financiari

O deosebit de interesantã incursiune
în culisele financiare ºi în problematica
auditului la nivelul instituþiilor europene
ne propun trei reputaþi specialiºti în do-
meniu, Mircea Boulescu, Elena-Doina
Dascãlu ºi Ovidiu Ispir, într-o lucrare
cuprinzãtoare, judicios elaboratã, apã-
rutã recent la Editura Didacticã ºi Pe-
dagogicã: „Uniunea Europeanã. In-
stituþii, buget, audit”.

Dupã ce sunt prezentate principalele
aspecte financiare ale instituþiilor ºi ac-
telor juridice, sfera auditului extern al
gestiunii bugetare europene, auditul
gestiunii bugetare europene, auditul
veniturilor ºi cheltuielilor la nivelul U.E.,
se analizeazã achiziþiile publice euro-

pene, precum ºi subvenþiile din bugetul
Uniunii Europene.

Un capitol este consacrat contabilitãþii
ºi conturilor Uniunii Europene, pentru a
se trece apoi la comentarii asupra
auditului cheltuielilor pentru agriculturã
ºi dezvoltare ruralã, auditul organis-
melor/agenþiilor Uniunii Europene,
auditului cooperãrii administrative în
domeniul TVA ºi auditului sistemului de
informaþii tarifare obligatorii.

Beneficiind de o bogatã documentare,
lucrarea reuºeºte sã punã în atenþia
cititorilor o serie de experienþe ºi apli-
caþii practice ale procedurilor de audit
la nivelul instituþiilor europene.
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Introducere
Independenþa auditorilor interni sau externi este un
subiect care a suscitat numeroase dezbateri ºi pre-
ocupãri atât în planul cercetãrii ºtiinþifice, cât ºi în cel
profesional. Percepþiile publicului au reprezentat adesea
motorul care a stimulat normalizatorii profesionali ºi
organismele de interes public în încercãrile lor de a iden-

tifica mecanisme mai mult sau mai puþin sofisticate de
securizare a independenþei auditorilor [6, 10]. Întrucât
credibilitatea raportãrilor financiare ale companiilor este
condiþionatã direct ºi proporþional de percepþiile publicu-
lui referitoare la independenþa auditorilor externi,
eºecurile financiare corporative se repercuteazã –
corect sau nu – asupra imaginii de independenþã a
membrilor profesiei [14]. Totodatã, chiar dacã maniera
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este mai discretã, auditorii interni nu au scãpat criticilor
actuale. Politica de expunere exageratã la riscuri arbo-
ratã de multe dintre corporaþiile multinaþionale care se
confruntã cu dificultãþi considerabile în contextul actualei
crize financiare a plasat sub semnul întrebãrii capaci-
tatea efectivã a auditorilor interni de a evalua controalele
interne, respectiv de a semnala depãºirea limitelor tole-
rabile de expunere la riscuri. Din aceastã perspectivã,
examinarea independenþei auditorilor interni în contextul
normelor profesionale ºi practicilor de guvernanþã cor-
porativã actuale relevã atât oportunitãþile nou create
pentru auditorii interni [1], cât ºi principalele impedi-
mente care pericliteazã capacitatea efectivã a auditorilor
interni de a acþiona în sensul aºteptãrilor publicului. 

Într-un studiu publicat în jurnalul IIA, Gallegos [7] remar-
ca: „În funcþionarea guvernanþei corporative, atât audi-
torii interni, cât ºi auditorii externi joacã roluri esenþiale.
Fiecare trebuie sã asigure structurile de supraveghere ºi
directorii executivi cu privire la integritatea raportãrilor
financiare ºi adecvarea controalelor interne. Pentru a fi
eficace, auditorii trebuie sã fie independenþi. Deºi audi-
torul extern este protejat, din punct de vedere teoretic,
de influenþa nedoritã a managementului, în practicã
ambele categorii de auditori – interni ºi externi –suportã
efectele unor astfel de presiuni.” 

Potrivit lui Van Peursem ºi Pumphrey [16], pentru a fi efi-
cace în derularea activitãþilor lor cotidiene auditorii
interni trebuie sã dezvolte o relaþie bunã cu directorii
executivi ºi, totodatã, sã se menþinã în relaþii bune de
raportare cãtre structurile de supraveghere ºi comitetul
de audit. Aceste relaþii pot fi afectate dacã auditorii in-
terni nu sunt independenþi de activitãþile pe care ei înºiºi
le monitorizeazã sau dacã structurile de guvernanþã nu
þin cont de problemele asupra cãrora sunt atenþionate de
cãtre auditori. Altfel spus, independenþa auditorilor pare
sã fie puternic determinatã de calitatea relaþiilor cu struc-
turile de guvernanþã corporativã ale organizaþiei. 

Plecând de la aceste consideraþii, în paragraful urmãtor,
studiul nostru îºi propune o analizã a prevederilor esen-
þiale ale normelor profesionale relevante (ISA ºi IIAS) re-
feritoare la relaþiile dintre auditori ºi structurile de guver-
nanþã corporativã. Apoi, pãstrând ca reper independenþa
auditorilor, sunt adãugate analizei noastre cerinþele
specificate în cadrul codurilor ºi reglementãrilor de
guvernanþã corporativã aplicabile în contextul a trei þãri
diferite: Marea Britanie, Statele Unite ale Americii,
respectiv România. Din aceastã perspectivã, într-un
paragraf distinct al studiului nostru, este abordat rolul

jucat de comitetul de audit – ca structurã de guvernanþã
cheie – în evaluarea ºi protejarea independenþei audito-
rilor interni ºi externi. Comparaþia realizatã în cadrul
studiului relevã o seamã de concluzii interesante, redate
în ultimul paragraf al lucrãrii. 

Metodologia de cercetare consideratã pentru realiza-
rea studiului – analiza calitativã a surselor documentare
indicate ºi recursul la raþionamentele de tip inductiv-
deductiv – se înscrie în gama metodelor utilizate în studii
similare, publicate în jurnale recunoscute în plan inter-
naþional. Limitele asumate, în acest stadiu al cercetãrii
noastre, pot fi ameliorate în viitor printr-o testare de tip
pozitiv a validitãþii concluziilor din acest studiu în planul
practicilor de guvernanþã corporativã ale companiilor
româneºti cotate la BVB. 

Repere profesionale 
ale auditului 

ºi guvernanþei entitãþii
Guvernanþa corporativã este cel mai frecvent perceputã
drept un sistem complex de relaþii stabilite între acþionari,
directori executivi ºi non-executivi ºi administratori, for-
malizate prin intermediul actelor constitutive, al cartei, al
regulamentelor interne de funcþionare, al codurilor de
guvernanþã etc. Funcþionarea eficace a procesului de
guvernanþã corporativã atribuie auditorilor – externi ºi
interni – roluri esenþiale în ceea ce priveºte transparenþa
raportãrilor financiare, respectiv monitorizarea con-
troalelor interne menite sã amelioreze riscurile asumate
de organizaþie în derularea afacerii [4]. O analizã a rolu-
lui auditorilor externi în contextul guvernanþei corporative
are ca punct de reper responsabilitãþile acestora pre-
vãzute de normele profesionale [17]. Astfel, standardul
ISA 2601 aºeazã în prim plan relaþia de comunicare din-
tre auditorii externi ºi responsabilii cu guvernanþa corpo-
rativã, relaþie bazatã pe de consultarea ºi informarea
continuã asupra problemelor identificate la nivelul audi-
taþilor: de la politicile contabile semnificative, corecþia
erorilor, la integritatea managementului sau problemele
ºi riscurile controlului intern. Totodatã, standardul sta-
bileºte coordonatele de ghidaj pentru auditorii externi în
exercitarea raþionamentului profesional pentru identifi-
carea structurilor de guvernanþã relevante. Una dintre
prevederile esenþiale ale normei stipuleazã: „Eficacitatea
comunicãrii este extinsã prin construirea unei relaþii de
lucru între auditor ºi structurile de guvernanþã corpora-
tivã. Aceastã relaþie se dezvoltã prin menþinerea unei ati-

1 Comunicarea cu structurile de guvernanþa corporativã
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tudini de scepticism profesional, independenþã ºi
obiectivitate.”

În ceea ce priveºte auditorii interni [13], normele profe-
sionale de audit intern nu conþin un standard distinct
referitor la relaþiile auditorilor interni cu structurile de
guvernanþã corporativã. Mai curând, aceste relaþii se pot
extrage deductiv din prevederile mai multor standarde
de audit intern. Spre deosebire de auditorii externi, audi-
torii interni se subordoneazã funcþional structurilor de
guvernanþã corporativã care monitorizeazã activitatea
auditului intern ºi primesc recomandãri de îmbunãtãþire
a procesului de guvernanþã ºi control al riscurilor. De
asemenea, o importanþã esenþialã este ataºatã indepen-
denþei auditorilor interni faþã de structurile de conducere
executivã a organizaþiei [8]. Referitor la independenþa
auditorilor interni, normele stipuleazã: „Independenþa re-
prezintã libertatea în raport cu condiþiile care ameninþã
capacitatea funcþiei de audit intern sau a conducãtorului
executiv al auditului de a realiza sarcinile de audit intern
într-o manierã nepãrtinitoare. Pentru a atinge nivelul de
independenþã necesar pentru a realiza eficace sarcinile
de audit intern, conducãtorul executiv al auditului are
acces direct ºi fãrã restricþii la conducerea superioarã ºi
consiliu. Acest lucru poate fi realizat printr-o relaþie de
raportare dublã. Ameninþãrile la adresa independenþei
trebuie gestionate la nivelul fiecãrui auditor intern, misi-
uni, funcþii ºi organizaþii”[13]. 

Pentru a securiza independenþa normele profesionale
impun practic subordonarea ierarhicã a funcþiei de audit
intern faþã de structurile care sã-i permitã îndeplinirea
rolului sãu. Mai mult, conducãtorul executiv al auditului
trebuie sã confirme consiliului, cel puþin anual, indepen-
denþa organizaþionalã a funcþiei de audit intern. Auditul
intern nu trebuie sã fie îngrãdit de nici o imixtiune în
determinarea sferei de cuprindere a activitãþilor sale, în
modul de desfãºurare a activitãþii ºi în comunicarea
rezultatelor. Asemenea auditorului extern, conducãtorul
executiv al auditului trebuie sã comunice ºi sã inter-
acþioneze direct cu consiliul [18].

La prevederile normelor profesionale, reglementãrile re-
levante în materie de guvernanþã corporativã adaugã un
set de cerinþe specifice menite sã consolideze indepen-
denþa auditorilor interni ºi externi mai mult sau mai puþin
stricte în funcþie de flexibilitatea sistemului considerat:
bazat pe reguli, cum ar fi exemplul Sarbanes Oxley Act
(SOX) din SUA [15] sau bazat pe principii, luând drept
exemplu ilustrativ Codul Combinat, cu subsecþiunea

Ghidul Smith, din Marea Britanie [2]. În cazul României,
reglementãrile relevante în materie de guvernanþã cor-
porativã sunt: codul de guvernanþã emis de BVB [3] – un
produs obþinut prin combinarea prevederilor din cele
douã sisteme de guvernanþã enunþate – respectiv legis-
laþia referitoare la societãþile comerciale, cu modificãrile
sale ulterioare [11, 5]. Complementar, se pot adãuga
câteva acte normative emise de Camera Auditorilor
Financiari din România (CAFR) care vizeazã nemijlocit
activitatea auditorilor interni ºi externi [9]. În cele ce
urmeazã le vom analiza succint, într-o manierã compa-
rativã, ceea ce ne va permite, la final, sã concluzionãm
asupra independenþei auditorilor în contextul guver-
nanþei corporative.

Rolul comitetului de audit 
în asigurarea independenþei 
auditorilor interni ºi externi

În numeroase ocazii maniera de contractare ºi respon-
sabilizare a auditorilor a generat suspiciuni cu privire la
independenþa acestora. Percepþiile negative ale utiliza-
torilor erau motivate de faptul cã managementul execu-
tiv al companiei auditate – în calitate de autoritate de ne-
gociere ºi contractare a serviciilor de audit, având pu-
terea ºi motivaþia necesare, ar putea exercita o influenþã
semnificativã asupra raþionamentului profesional al audi-
torilor, respectiv asupra rezultatelor misiunii [8]. În cadrul
modelelor de guvernanþã anglo-saxone – prin acestea
denumind atât modelul britanic, cât ºi cel american –
procesul de selecþie al auditorilor externi reprezintã una
dintre sarcinile comitetului de audit, ca structurã de
guvernanþã responsabilã de monitorizarea auditului. În
selecþia auditorilor externi, evaluarea independenþei ºi
obiectivitãþii acestora de cãtre comitet constituie o etapã
premergãtoare contractãrii serviciilor de audit extern,
prin examinarea inclusiv a mãsurilor adoptate de cãtre
auditori pentru a-ºi proteja independenþa ºi obiectivitatea
în relaþia cu clientul auditat. 

Existã totuºi câteva diferenþe semnificative între modelul
britanic ºi cel american. În primul rând, în modelul ameri-
can de guvernanþã propunerile comitetului de audit
privind auditorii externi sunt validate de cãtre consiliu, în
timp ce în modelul britanic decizia finalã revine acþionari-
atului. În al doilea rând, SOX interzice auditorilor externi
prestarea simultanã a serviciilor de audit ºi non-audit
aceluiaºi client2, în timp ce modelul britanic, ceva mai

2 Cu excepþia situaþiilor în care: (i) serviciile non-audit reprezintã maximum 5% din veniturile companiei plãtite auditorului, (ii)
iniþial, clientul nu era informat asupra faptului cã serviciile respective se calificã drept activitãþi non-audit ºi (iii) comitetul de
audit a aprobat serviciile non-audit respective
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flexibil, permite aceste practici, cu obligaþia auditorilor de
a adopta mãsuri suplimentare de protecþie a indepen-
denþei lor ºi de a le discuta cu structurile de guvernanþã
ale clientului auditat. Deºi codul de guvernanþã al BVB
nu conþine prevederi explicite referitoare la prestarea
serviciilor non-audit clienþilor de audit, reglementãrile
complementare în vigoare interzic aceste practici audi-
torilor autohtoni [6].

CGC-2008 BVB, cum era de altfel ºi firesc date fiind
originile sale, autorizeazã comitetul de audit cu formula-
rea propunerilor adresate consiliului3 privitoare la selec-
þia, numirea, reînnoirea, înlocuirea auditorilor externi ºi
la termenii ºi condiþiile remunerãrii acestora. Asemenea
modelului american, consiliul are autoritatea de a decide
în final asupra termenilor angajamentului cu auditorii
externi. Aceastã diferenþã, aparent neglijabilã, are totuºi
consecinþe majore asupra imaginii de independenþã a
auditorilor externi, respectiv asupra percepþiilor publicu-
lui în acest sens. Dacã se pune în discuþie problema
consiliului de supraveghere, format în totalitate din mem-
brii independenþi ºi ne-executivi, validarea propunerilor
comitetului de audit nu ridicã o problemã de suspiciune
la adresa independenþei auditorilor externi. Dacã însã,
consiliul care valideazã propunerile comitetului de audit
privind relaþiile cu auditorii externi este consiliul de ad-
ministraþie – format din directori executivi ºi ne-executivi
(ei pot cumula simultan funcþia din conducerea executivã
cu funcþia din consiliu) – problema se schimbã, în lipsa
cuvântului final al acþionarului, executivii pot influenþa
decizia consiliului în funcþie de interesele proprii faþã de
un auditor extern sau altul. Prin urmare, indirect, auditorii
externi sunt nevoiþi sã ia în considerare în continuare
riscul de influenþã negativã asupra independenþei ºi
obiectivitãþii lor ºi sã adopte mãsurile de protecþie adec-
vate. Ar merita adãugat ºi faptul cã validarea propuneri-
lor comitetului de audit referitoare la auditorii externi de
cãtre acþionariat creeazã ºi acea legãturã logicã dintre
contractarea serviciului ºi responsabilizarea auditorilor
externi. Dat fiind faptul cã raportul de audit se adreseazã
acþionarilor societãþii ale cãrei situaþii financiare au fost
auditate, este firesc ca auditorii externi, fiind formal
angajaþi de cãtre acþionari, sã fie responsabili în faþa
acestora [12].

În ceea ce priveºte auditorul extern, diferenþele dintre
reglementãrile privind guvernanþa corporativã din cele

douã þãri sunt majore. În timp ce SOX este aproape
evaziv cu privire la funcþia de audit intern, respectiv
asigurarea unor mecanisme eficace de protecþie a inde-
pendenþei acestuia, Codul Combinat britanic trateazã pe
larg aceste aspecte. Potrivit acestuia din urmã, pe lângã
responsabilitatea de a monitoriza activitatea auditului
intern, comitetul de audit are inclusiv autoritatea de a
aproba numirea ºi revocarea conducãtorului funcþiei de
audit intern. De asemenea, Codul Combinat stipuleazã
autoritatea comitetului de audit de a revizui ºi aproba
bugetul auditului intern, respectiv de a se asigura cã
funcþia de audit intern dispune de acces neîngrãdit la
resursele ºi informaþiile necesare pentru derularea acti-
vitãþilor sale. Totodatã, comitetul de audit joacã un rol
cheie de interfaþã de comunicare ºi colaborare dintre
cele douã categorii profesionale complementare: audi-
torii interni ºi auditorii externi. 

Analizând prevederile CGC-2008 al BVB din aceastã
perspectivã, constatãm faptul cã, asemenea SOX, codul
este extrem de lapidar. Singurele referinþe la auditul
intern vizeazã colaborarea comitetului de audit cu aces-
ta ºi auditul extern în îndeplinirea misiunii sale în dome-
niul monitorizãrii raportãrii financiare, al controlului intern
ºi al managementului riscurilor. Regretabil este faptul cã
inclusiv reglementãrile complementare actuale privind
guvernanþa corporativã – legea societãþilor comerciale,
hotãrârile CAFR etc. – nu sunt cu mult mai detaliate din
acest punct de vedere. În aceste circumstanþe, indepen-
denþa auditorilor interni nu este protejatã prin nici un
mecanism eficace, fiind expusã riscurilor unor influenþe
negative din partea conducerii executive a organizaþiei.
Atâta vreme cât auditorul intern – cel puþin conducãtorul
departamentului de audit intern – este dependent în
ceea ce priveºte numirea ºi revocarea sa de o altã struc-
turã în afara comitetului de audit, raþionamentul sãu pro-
fesional poate fi afectat de posibilele consecinþe pe care
raportarea unor rezultate „nedorite” ale misiunilor de
audit le-ar putea avea asupra propriei sale poziþii. 

De asemenea, dependenþa financiarã ºi logisticã de fac-
torii de decizie executivã din cadrul organizaþiei poate
constitui un motiv de limitare a sferei de activitate a audi-
tului intern, aspect perceput, potrivit normelor profesio-
nale, drept o afectare a independenþei ºi obiectivitãþii
auditului intern. În fine, lipsa prevederilor similare cu cele
britanice din CGC-2008 referitoare la rolul comitetului de

3 Având în vedere faptul cã, în România, modelele de guvernanþã permise prezintã ca structuri de guvernanþã superioare
Consiliul de Supraveghere (în cazul modelului dualist), respectiv Consiliul de Administraþie (în cazul modelului unitar), în
lucrarea de faþã am utilizat termenul „Consiliu” pentru a desemna oricare dintre cele douã structuri corespunzãtoare mode-
lului de guvernanþã considerat
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audit, de interfaþã de comunicare între auditul intern -
auditul extern – acþionariat, poate avea drept consecinþe
privarea auditului intern de posibilitatea de a semnala
imixtiunile managementului executiv asupra indepen-
denþei sale. Efectele unor astfel de practici s-au vãzut
atât în cazul eºecurilor de proporþii de pe piaþa ameri-
canã la începutul anilor 2000, cât ºi în contextul crizei
actuale [12, 14]. 

Concluzii
Rolul comitetului de audit în procesul de guvernanþã cor-
porativã trebuie sã fie esenþial, mai cu seamã în ceea ce
priveºte protecþia independenþei auditorilor interni ºi
externi. 

Considerând principiile care stau la baza componenþei
acestui comitet – în totalitate sau, cel puþin în majoritate,
format din membrii independenþi ne-executivi – este evi-
dent faptul cã acesta reprezintã „ochiul vigilent” al
acþionariatului asupra operaþiunilor extrem de sensibile
ale companiei: raportare financiarã, monitorizarea riscu-
rilor, controlul intern ºi audit. Dotat cu încrederea ac-
þionarilor – fiind, în ultimã instanþã, numit de cãtre aceº-
tia – comitetul poate dispune de mecanisme eficace de
supraveghere a conducerii executive pe problemele
menþionate. Cel mai puternic instrument constã în posi-
bilitatea de a semnala acþionarilor derapajele executivu-
lui ºi zonele de risc major asumat, astfel încât deciziile
acestora sã fie adoptate în cunoºtinþã de cauzã. În
acelaºi timp, eficacitatea comitetului de audit este, la
rândul sãu, dependentã crucial de independenþa audito-
rilor interni ºi externi. 

Analiza comparativã a prevederilor relevante din regle-
mentãrile privind guvernanþa corporativã din SUA,
Marea Britanie ºi România relevã faptul cã, în pofida
unor progrese remarcabile în acest domeniu în plan
naþional, mai sunt încã paºi importanþi de fãcut pânã
când independenþa auditorilor va fi protejatã de facto
prin mecanisme eficace. Dacã independenþa auditorului
intern sau a auditorului extern este compromisã, credi-
bilitatea asigurãrilor oferite de cãtre auditori este nulã. În
timp ce posibilitãþile de securizare a independenþei audi-
torilor externi, deºi perfectibile, par mai bine ancorate în
contextul guvernanþei corporative, probabil ºi datoritã
faptului cã aceºtia nu sunt salariaþi-angajaþi ai clientului
auditat, independenþa auditorilor interni este în conti-
nuare expusã riscurilor unor imixtiuni din partea condu-
cerii executive interesate de manipularea rezultatelor mi-
siunilor de audit.
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Motivaþia ºi 
metodologia cercetãrii

Proiectarea procedurilor analitice de
evaluare a performanþelor de porto-
foliu, constituind o etapã esenþialã în
conceperea programului de auditare
a plasamentelor de capital în cazul
societãþilor de investiþii financiare,
impune deschiderea de noi orizonturi
în arealul cunoaºterii. Sub aceastã
motivaþie autorii au dezvoltat o cerce-
tare care vizeazã aplicarea unor pro-
ceduri analitice prin testarea de indi-
catori specifici de evaluare a perfor-
manþelor de portofoliu realizate de
aceste entitãþi. Pentru atingerea
acestui deziderat, alãturi de o docu-
mentare amplã asupra reglementã-
rilor aferente activitãþilor de adminis-
trare a portofoliilor societãþilor de in-
vestiþii, au fost culese diverse infor-
maþii referitoare la activitatea speci-
ficã de administrare a portofoliilor, au
fost examinate situaþiile financiare
anuale publicate1 pentru perioada
2006-2008 ale entitãþilor în domeniu,
au fost analizate rapoartele prevãzu-
te de reglementãrile emise de Comi-
sia Naþionalã a Valorilor Mobiliare
privind structura portofoliilor de ac-
tive financiare, au fost efectuate do-
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cumentãri asupra rapoartelor publi-
cate de Asociaþia Administratorilor de
Fonduri privind evoluþia activelor
nete ºi comparaþii ale diferitelor
rapoarte de tranzacþionare emise de
operatorul de piaþã – Bursa de Valori
Bucureºti. Rezultatele obþinute se
constituie sub forma unor concluzii
utile auditorilor în evaluarea perfor-
manþelor de portofoliu ale societãþilor
de investiþii financiare. 

Necesitatea construirii
unui sistem de 

indicatori cheie 
pentru gestiunea 

portofoliilor 
de active financiare

Construcþia unui set de indicatori de
mãsurare a performanþelor de porto-
foliu în cazul societãþilor de investiþii
financiare este arondatã unor obiec-
tive care definesc strategia ºi politi-
cile investiþionale, pentru amelio-
rarea câºtigurilor din cedarea plasa-
mentelor în acþiuni, pentru creºterea
veniturilor din dividende aferente par-
ticipaþiilor deþinute sau a veniturilor
din dobânzi generate de instrumente
cu venit fix ºi pentru minimizarea
pierderilor antrenate de procesul de
restructurare prin vânzarea partici-
paþiilor neperformante. 

Coordonatele care definesc necesi-
tatea elaborãrii unui sistem de indica-
tori de evaluare a eficienþei plasa-
mentelor de capital administrate de
societãþile de investiþii financiare se
fundamenteazã pe urmãtoarele dezi-
derate: 

z accesul rapid la informaþia dispo-
nibilã publicului investitor, care
este condiþionat de gradul de efi-

cienþã informaþionalã al pieþelor
de capital;

În cazul în care investitorii nu anali-
zeazã informaþiile în timp oportun ºi
nu reacþioneazã în mod adecvat,
aceºtia se situeazã în afara pieþei,
putând pierde în raport cu fluctuaþiile
preþului de tranzacþionare. 

z analiza bursierã ºi managementul
de portofoliu care sã asigure, în
condiþiile pieþei eficiente, sporirea
câºtigurilor, cel puþin din conside-
rente care þin de realizarea eco-
nomiilor de scarã;

Costul analizei pieþei nu diferã dacã
se referã la o investiþie de talie micã
sau la o investiþie semnificativã, dar
câºtigurile pot fi notabile în cel de-al
doilea caz, astfel încât reiese necesi-
tatea unei atitudini active pe piaþã,
imperios necesarã investitorilor insti-
tuþionali. 

z abordarea activã a pieþei, care
este necesarã þinând seama de
criteriul rentabilitate-risc, deoare-
ce, dupã cum se apreciazã, va-
loarea informaþiilor dobândite este
semnificativ diminuatã prin dise-
minarea în piaþã;

Existã, pe de altã parte, un gen de in-
formaþii care nu au un grad larg de
diseminare (informaþii privilegiate)
care aparþin de regulã persoanelor
iniþiate. Investitorii instituþionali vor
compensa lipsa acestor informaþii
prin analiza ºi cercetarea de piaþã.

z asigurarea unui echilibru între
rentabilitatea ºi riscul plasamen-
telor de capital prin promovarea
unei politici investiþionale de tipul
managementului activ, ceea ce
creazã premizele unei creºteri du-
rabile a valorii portofoliului admi-
nistrat ºi maximizarea pe termen
lung a averii acþionarilor.

În aceastã abordare, scopul con-
strucþiei unui set de indicatori adaptat
specificului de activitate al societã-
þilor de investiþii financiare este de a
permite urmãrirea gradului de înde-
plinire a standardelor de performanþã
în administrarea portofoliilor ºi sta-
bilirea factorilor de influenþã asupra
rezultatelor operaþionale. 

Analiza investiþiilor financiare de por-
tofoliu vizeazã determinarea nivele-
lor de performanþã asociate unui
portofoliu de active financiare, perfor-
manþe cuantificate prin indicatori de
rentabilitate-risc, precum ºi determi-
narea contribuþiei fiecãrei clase de
active financiare la obþinerea acestor
performanþe, relevând impactul fac-
torilor de influenþã ºi al cauzelor ge-
neratoare. Din aceastã perspectivã,
necesitatea selecþiei unui sistem de
indicatori pentru analiza performanþei
investiþiilor de portofoliu este justifi-
catã prin prisma urmãtoarelor con-
siderente2:

z construirea ºi administrarea unui
portofoliu care solicitã determina-
rea caracteristicilor asociate acti-
velor financiare, astfel încât sã se
identifice ºi sã se estimeze în
anumite intervale de probabilitate
rentabilitatea, riscul ºi factorii ma-
jori de influenþã asupra perfor-
manþelor titlurilor respective;

z administrarea eficientã asociatã
cu evaluarea periodicã a perfor-
manþelor financiare ºi a factorilor
de influenþã majori, pentru a se
putea delimita profesionalismul în
gestiune de impactul evenimen-
telor aleatoare imprevizibile (spre
exemplu, declanºarea procedurii
de insolvenþã în cazul unor com-
panii din portofoliu din motive
care nu puteau fi prevãzute);

z nevoia de a identifica ºi cuantifica
contribuþia fiecãrei clase semni-

2 Mihai, I. ºi colab., Analiza performanþelor gestiunii portofoliului de titluri financiare, Societatea de Investiþii Financiare Banat-
Criºana ºi Universitatea de Vest din Timiºoara, Pieþe de Capital. Lucrãri ºtiinþifice comunicate la sesiunea jubiliarã „10 ani
de existenþã a Societãþii de Investiþii Financiare Banat-Criºana”, Editura Mirton, Timiºoara, 2002, p. 23.
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ficative de active financiare, res-
pectiv contribuþia fiecãrui activ fi-
nanciar la rentabilitatea ºi riscul
global al portofoliului pentru fun-
damentarea deciziei de restruc-
turare a portofoliului de investiþii
financiare. 

Proceduri analitice 
pentru evaluarea 

performanþelor 
de portofoliu 

Procedurile analitice reprezintã eva-
luãri ale informaþiilor financiare prin
analizarea relaþiilor plauzibile dintre
datele financiare ºi nefinanciare.
Acestea cuprind acele investigaþii, pe
mãsura necesitãþii, cu privire la fluc-
tuaþiile sau relaþiile care sunt discor-
dante în comparaþie cu alte informaþii
relevante sau care diferã cu o sumã
semnificativã faþã de valorile aºtep-
tate3. Procedurile analitice au ca
scop analiza corelaþiilor existente, a
tendinþelor elementelor informaþio-
nale analizate, estimându-se astfel
caracterul rezonabil al operaþiunilor
ºi soldurilor conturilor, prin utilizarea
comparaþiilor ºi a diverºilor indicatori.
Ele se aplicã încã din etapa de plani-
ficare a auditului, dar ºi în etapa de
examinare finalã, scoþând în evi-
denþã domeniile cu risc ridicat, pentru
care ulterior auditorul financiar uti-
lizeazã proceduri mai detaliate (teste
substanþiale). Derularea procedurilor
analitice implicã: stabilirea sferei de
aplicare, previzionarea informaþiilor,
compararea informaþiilor, analiza re-
zultatelor, compararea ºi determi-
narea abaterilor semnificative, îndeo-

sebi a celor neaºteptate ºi efectua-
rea modificãrilor în programul de au-
dit.4 Dacã procedurile analitice identi-
ficã fluctuaþii sau relaþii care nu sunt
consecvente cu alte informaþii rele-
vante sau care diferã cu o sumã
semnificativã faþã de valorile aºtep-
tate, auditorul trebuie sã investighe-
ze asemenea diferenþe prin interoga-
rea conducerii ºi obþinerea de probe
de audit adecvate relevante pentru
rãspunsurile conducerii ºi efectuarea
altor proceduri de audit, dupã cum
sunt sau nu necesare în circum-
stanþele date5. 

Pentru evaluarea calitãþii actului de
administrare a portofoliilor de active
financiare, urmãtorii indicatori pot fi
utilizaþi ca proceduri analitice pentru
evaluarea performanþelor de porto-
foliu, întrucât prezintã un grad ridicat
de relevanþã informaþionalã6:

� Procedura analiticã 1

Rata de rentabilitate a operaþiunilor
de plasament oferã o imagine asupra
profitabilitãþii derulãrii tranzacþiilor cu
instrumente financiare într-un inter-
val de timp analizat. Relaþia de calcul
se fundamenteazã pe elemente care
cuantificã eforturi ºi efecte financiare
asociate operaþiunilor de achiziþii ºi
înstrãinare a plasamentelor de capi-
tal.

a) O variantã de calcul este:

unde:

Rr – rata de rentabilitate a operaþiu-
nilor de plasament;

V – venituri din investiþii financiare
(deþinute sau cedate);

Dob – venituri din dobânzi;

Ch – cheltuieli privind investiþiile fi-
nanciare cedate;

Ct – comisioane de tranzacþionare
suportate. 

Comparând rezultatele obþinute în
cazul celor cinci societãþi de investiþii
financiare, se constatã cã valoarea
acestui indicator poate varia semni-
ficativ, în funcþie de specificul
investiþional ºi de obiectivele ºi politi-
cile de administrare.

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Utilizarea acestei rate ca procedurã
analiticã indicã auditorului calitatea
deciziilor de gestiune a portofoliilor
(asset management), ajutându-l în
formularea unor concluzii de an-
samblu despre strategia, obiecti-
vele investiþionale ºi stilul de mana-
gement adoptate la nivelul fiecãrei
societãþi de investiþii financiare.
Aceste entitãþi au realizat operaþiuni
de plasament caracterizate printr-
un nivel ridicat de profitabilitate, rata
medie de rentabilitate în perioada
2006-2008 fiind de 531,52%. În ra-
port cu valoarea acestui indicator,
SIF Oltenia se detaºeazã faþã de
celelalte societãþi de investiþii, ni-
velul mediu înregistrat pentru acest
indicator fiind de 665,45%. Sensibil
apropiate ca valoare sunt SIF Banat
Criºana (597,25%) ºi SIF Muntenia
(570,63%). Performanþe modeste în
administrarea portofoliilor au înre-
gistrat SIF Moldova (431,06%) ºi
SIF Transilvania (393,19%).

3 ISA 520 Proceduri analitice, paragraf 4. 
4 Dãnescu, T., Proceduri ºi tehnici de audit financiar, Editura Irecson, Bucureºti, 2007, pp. 138-139. 
5 ISA 520 Proceduri analitice, paragraf 7.
6 Popa, L.; Doruc, D., Mãsurarea performanþelor în cazul particular al unui subportofoliu SIF Banat Criºana ºi Turcaº, D.; Urs,

M., Indicatori de gestiune pentru portofoliul de active financiare al SIF Banat Criºana, în volumul de comunicãri ºtiinþifice
redactat de Societatea de Investiþii Financiare Banat-Criºana ºi Universitatea de Vest din Timiºoara, Studii ºi cercetãri
comunicate la cea de-a III-a Sesiune ªtiinþificã „Piaþa de Capital”, Editura Universitãþii de Vest, Arad, 2005, pp. 178-194.
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b) O altã variantã de calcul a ratei de
rentabilitate, care reflectã mai fi-
del eficienþa operaþiunilor de pla-
sament financiar, este cea calcu-
latã pe baza fluxurilor de numerar
efectiv încasate sau plãtite în
legãturã cu strategia de realizare
a investiþiilor financiare, dupã for-
mula de calcul:

unde: 

Rr – rata de rentabilitate a operaþiu-
nilor de plasament;

V – încasãri din vânzarea de partici-
paþii, realizate prin dezinvestirea
participaþiilor la capitalul social al
societãþilor din portofoliu;

Div – valoarea dividendelor încasate
pe perioada de deþinere a titlu-
rilor;

Dob – valoarea dobânzilor încasate
pe perioada de deþinere a titlu-
rilor;

P1 – plãþi în legãturã cu investiþiile
financiare. 

Din perspectiva auditorului, rata de
rentabilitate calculatã pe baza fluxu-
rilor de numerar efectiv încasate sau
plãtite furnizeazã informaþii relevante
care ajutã la formularea unor con-
cluzii asupra modului în care socie-
tãþile de investiþii financiare generea-
zã ºi consumã fluxuri de numerar din
operaþiunile de plasament financiar. 

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Procedura analiticã reflectã cu un
grad sporit de acurateþe rentabili-
tatea efectivã a operaþiunilor de
plasament, întrucât sunt luate în
considerare fluxurile efective de nu-
merar încasate sau plãtite în legãtu-
rã cu investiþiile financiare. În audi-
tul financiar, indicatorul poate fi uti-
lizat în etapa de planificare ºi evalu-

are a riscurilor pentru stabilirea aba-
terilor semnificative înregistrate în
context de entitatea auditatã faþã de
nivelul mediu realizat în alte entitãþi
care desfãºoarã afaceri similare.
Valoarea medie a indicatorului, pen-
tru toate societãþile de investiþii fi-
nanciare în perioada 2006-2008
este de 77,80%, ceea ce denotã
performanþe notabile asociate acti-
vitãþii de asset management în con-
diþiile în care, în aceeaºi perioadã,
indicele BET a marcat o scãdere cu
63,70%, respectiv indicele BET – C
s-a depreciat cu 60,04%.

În aceastã formulã de determinare,
indicatorul evidenþiazã performanþe
remarcabile în cazul SIF Muntenia
(100,40%) ºi SIF Transilvania
(84,09%). Pentru SIF Moldova ºi
SIF Oltenia, rata medie de rentabi-
litate a operaþiunilor de plasament
sunt sensibil apropiate de valoarea
medie globalã (76,95%, respectiv
71,57%), în timp ce SIF Banat Cri-
ºana înregistreazã cel mai scãzut
nivel de performanþã în adminis-
trare (55,96%).

� Procedura analiticã 2

Ponderea societãþilor cotate în porto-
foliile administrate: reflectã calitatea
portofoliului sub aspectul lichiditãþii ºi
al posibilitãþii de evaluare în valori de
piaþã a plasamentelor de capital. Va-
loarea ridicatã a acestui indicator se
calificã pentru o gestiune prudentã ºi
eficientã a portofoliului, cel puþin din
perspectiva diminuãrii riscului inves-
tiþional. Relaþia de determinare a indi-
catorului este: 

unde: 

P% – ponderea societãþilor cotate în
total societãþi aflate în portofoliu;

Ns1 – numãr societãþi listate sau va-
loarea pachetelor de acþiuni de-
þinute la societãþi listate;

Nsp – numãr total societãþi din porto-
foliu sau valoarea totalã a porto-
foliului de acþiuni.

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Potrivit ISA 520 Proceduri analitice,
auditorul poate utiliza acest indica-
tor ca procedurã analiticã în circum-
stanþe date pentru o entitate, prin
raportare la alte entitãþi de o mãri-
me comparabilã din acelaºi dome-
niu de activitate. Scopul este de a
se obþine o înþelegere a obiectivelor
asociate strategiei de administrare
a portofoliilor de active financiare.
Evoluþia indicatorului denotã evoluþii
divergente: scãdere în cazul SIF
Banat-Criºana ºi SIF Transilvania,
respectiv creºtere în cazul SIF
Muntenia. Pentru SIF Moldova ºi
SIF Oltenia se remarcã o conser-
vare a ponderii societãþilor cotate în
total portofoliu. 

Creºterea valorii acestui indicator
comportã efecte benefice pentru
calitatea portofoliilor administrate
de societãþile de investiþii financiare,
cel puþin din perspectiva existenþei
unui preþ de tranzacþionare care
poate fi un estimator fidel pentru
valoarea justã a activelor financiare
din portofoliu. Acest aspect com-
portã implicaþii semnificative asupra
modului de recunoaºtere ºi evalu-
are a plasamentelor de capital în
situaþiile financiare, influenþând per-
cepþia investitorilor asupra poziþiei
ºi performanþelor financiare rapor-
tate de societãþile de investiþii finan-
ciare, percepþie cuantificatã prin
evoluþia preþului de tranzacþionare. 

� Procedura analiticã 3

Rulajul portofoliului de active financi-
are: urmãreºte cuantificarea volumu-
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lui tranzacþiilor pe o anumitã perioa-
dã de timp, raportat la valoarea me-
die a activului de piaþã, oferind infor-
maþii atât despre lichiditatea activelor
financiare care compun portofoliul,
cât ºi despre activitatea de asset-
management, cu scopul restructurãrii
ºi ameliorãrii performanþelor. Formu-
la de calcul este urmãtoarea:

unde: 

Rp – rulajul portofoliului;

Iv – încasãri din vânzarea investiþiilor
financiare;

Aif – achiziþii de instrumente financia-
re;

Vp – valoarea medie a activului de
piaþã. 

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Aplicând aceastã procedurã analiti-
cã, auditorul deduce concluzii des-
pre amploarea activitãþii de tranzac-
þionare raportatã la valoarea de pia-
þã a activelor financiare care com-
pun portofoliul societãþilor de in-
vestiþii financiare. Concluziile astfel
obþinute pot fi utilizate pentru înþe-
legerea ºi evaluarea riscurilor ope-
raþionale ºi financiare care afec-
teazã activitatea acestor entitãþi, în
sensul cã, în mod obiºnuit, o valoa-
re scãzutã reflectã o intensificare a
operaþiunilor de plasament pe o
anumitã perioadã de timp ºi implicit
riscuri mai mari. În aceastã abor-
dare se constatã un nivel ridicat de
intensitate a operaþiunilor de piaþã
pentru SIF Moldova, SIF Oltenia ºi
SIF Banat-Criºana, unde valoarea
medie înregistratã pentru acest indi-
cator este de 26,85 zile/rotaþie,
27,81 zile/rotaþie, respectiv 31,44
zile/rotaþie. 

� Procedura analiticã 4

Coeficientul de remunerare a riscu-
lui: aratã, în medie, câte unitãþi de
rentabilitate revin unei unitãþi de risc
asumate prin investirea în portofoliu
de-a lungul unei perioade de timp,
dupã relaþia:

unde: 

Kr – coeficientul de remunerare a ris-
cului;

Rp% – rata de rentabilitate a portofo-
liului;

σ2
port% – riscul de portofoliu.

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Pentru desprinderea unor concluzii
referitoare la performanþele de por-
tofoliu realizate de societãþile de
investiþii financiare în raport cu
riscurile asumate, auditorul poate
utiliza aceastã procedurã analiticã
bazându-se pe ratele de rentabili-
tate ºi pe riscul acþiunilor pentru so-
cietãþile selectate în vederea anali-
zei. În modelul propus s-au avut în
vedere instrumentele financiare e-
mise de societãþi care sunt tranzac-
þionate ºi care deþin o pondere mai
mare de 2 % în total portofoliu pen-
tru fiecare societate de investiþii
financiare. Valorile asociate acestor
indicatori au fost preluate pentru
determinarea ratelor de piaþã.

� Procedura analiticã 5

Rate de mãsurare a performanþelor
de portofoliu:

Rata Sharpe7 de evaluare a perfor-
manþelor de portofoliu are în vedere
faptul cã rentabilitatea unui portofoliu
este mãsuratã prin diferenþa pozitivã

dintre rata rentabilitãþii portofoliului ºi
rata rentabilitãþii fãrã risc, aceastã
diferenþã definind prima de risc ca
formã de recompensare a investi-
torului. Deci, performanþa unui porto-
foliu (ISp) este datã de remunerarea
pe unitate de risc a ratei excesului de
rentabilitate faþã de rentabilitatea fãrã
risc:

unde:

ISp – rata Sharpe de mãsurare a per-
formanþelor de portofoliu;

Rp – rata de rentabilitate a portofoliu-
lui;

Rf – rata de rentabilitate a activului
fãrã risc;

σp - variabilitatea (ecartul tip) exce-
sului ratei de rentabilitate faþã de
rata fãrã risc sau abaterea medie
pãtraticã a excesului de rentabili-
tate în raport cu rata rentabilitãþii
fãrã risc

Rata Treynor8 (ITp) constituie o ratã
de rentabilitate-volatilitate ºi este ex-
primatã în raport de excesul de ren-
tabilitate a portofoliului faþã de rata
fãrã risc a portofoliului, dupã relaþia:

unde:

ITp – rata Treynor de mãsurare a
performanþelor de portofoliu;

Rport – rata de rentabilitate a porto-
foliului;

Rf – rata de rentabilitate a activului
fãrã risc;

βp – coeficientul de volatilitate a por-
tofoliului. 

7 Todea, A., Managementul investiþiilor pe piaþa de capital, Ed. Casa Cãrþii de ªtiinþã, Cluj-Napoca, 2003, p.250. 
8 Todea, A., Managementul investiþiilor pe piaþa de capital, Ed. Casa Cãrþii de ªtiinþã, Cluj-Napoca, 2003, p.250.
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Rata Treynor se utilizeazã cu precã-
dere pentru examinarea performan-
þelor unor clase de active financiare
din întreg portofoliul. Cu cât valoarea
raportului este mai ridicatã, cu atât
este mai mare performanþa portofo-
liului. 

Rata Jensen9 mãsoarã excesul de
rentabilitate a portofoliului în raport
cu rata de rentabilitate a activului fãrã
risc ºi excesul de rentabilitate ajustat
cu coeficientul de volatilitate al porto-
foliului, dupã urmãtoarea relaþie de
calcul:

IJp = (Rp – Rf ) – βp (RM - Rf)

unde: 

IJp – rata Jensen de mãsurare a per-
formanþelor de portofoliu;

Rp – rata de rentabilitate a portofo-
liului;

Rf – rata de rentabilitate a activului
fãrã risc;

βp – coeficientul de volatilitate al
portofoliului;

RM – rata de rentabilitate a pieþei. 

Valorile pozitive ale indicatorului co-
respund portofoliilor cu performanþe
superioare portofoliului de piaþã,
dupã cum valorile negative relevã
performanþele modeste sau chiar
mediocre.

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Ratele de piaþã pot fi utilizate ca
proceduri analitice pentru cuantifi-
carea performanþele de portofoliu în
condiþiile asumãrii unor riscuri, prin
raportare la o ratã de randament
specificã activelor fãrã risc. Valorile
se încadreazã într-o plajã de varia-
þie extinsã atât pentru fiecare soci-
etate de investiþii financiare în parte,
cât ºi într-o abordare comparativã,
în principal ca urmare a structurii

portofoliilor de active financiare
care determinã rentabilitatea, riscul
ºi volatilitatea acestora.

� Procedura analiticã 6

Rata profit net - activ net de piaþã ca-
racterizeazã eficienþa activitãþii de
administrare a plasamentelor de ca-
pital ºi oferã posibilitatea cuantificãrii
gradului de remunerare a capitalului
avansat de acþionari, prin raportare la
valoarea activelor nete determinatã
potrivit reglementãrilor aplicabile.
Relaþia de calcul pentru acest indica-
tor este urmãtoarea:

unde: 

Rpa – rata profit net- activ net de
piaþã;

Pn – profitul net raportat de cãtre
societãþile de investiþii financiare;

ANP – activul net de piaþã raportat de
cãtre societãþile de investiþii finan-
ciare.

În cazul instituþiilor financiare cotate
pe o piaþã reglementatã de capital,
implicit societãþile de investiþii finan-
ciare, ale cãror principale grupe de
active sunt instrumentele financiare,
activul net de piaþã are o semnificaþie
sporitã pentru investitori, în corelaþie
directã cu posibilitatea de transfor-
mare rapidã în lichiditãþi. 

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Apelarea la aceastã procedurã ana-
liticã permite desprinderea unor
concluzii generale despre eficienþa
operaþiunilor de realizare a inves-
tiþiilor financiare prin raportare la
structura portofoliilor de active fi-
nanciare. Indicatorul înregistreazã
valori într-un interval de variaþie re-

lativ extins, respectiv între un minim
de 3,39% (SIF Transilvania) ºi
9,83% (SIF Moldova). Indicatorul
este direct influenþat de evoluþia
cotaþiilor bursiere pentru societãþile
din portofoliu care sunt listate. 

� Procedura analiticã 7

Rata de randament a dividendelor
exprimã raportul dintre volumul divi-
dendelor încasate ºi valoarea medie
a activului de piaþã, oferind o imagine
asupra gradului de remunerare a
portofoliului. Adaptat la specificul
operaþiunilor realizate de societãþile
de investiþii financiare, indicatorul se
poate determina dupã urmãtoarea
relaþie de calcul: 

unde: 

Rrd – rata de randament a dividen-
delor;

Dî – valoarea dividendelor încasate
de societãþile de investiþii financia-
re într-o perioadã de raportare,
aferent portofoliilor administrate;

ANM – valoarea medie a activelor
nete administrate de societãþile
de investiþii financiare în perioada
analizatã.

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Aplicarea acestor comparaþii relie-
feazã mãsura în care au fost distri-
buite dividende cãtre acþionari,
putându-se aprecia dacã ratele de
randament au fost sensibil apropi-
ate sub aspectul valorilor înregis-
trate. Indicatorul nu este puternic
corelat cu evoluþia activelor nete
sau cu politica investiþionalã adop-
tatã de conducere.

9 Dragotã, V. º.a, Gestiunea portofoliului de valori mobiliare, Ed. Economicã, Bucureºti, 2003, p. 285.
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� Procedura analiticã 8

Rata de creºtere a activului net. Va-
loarea de piaþã a acþiunilor din porto-
foliile administrate de societãþile de
investiþii financiare determinã într-o
mãsurã semnificativã valoarea acti-
vului net unitar. 

Creºterea activelor nete raportate de
societãþile de investiþii financiare
semnificã o activitate pozitivã, cre-
atoare de valoare pentru acþionari. În
mãsura în care aceastã creºtere se
datoreazã ºi înglobãrii unei cote de
profit net, se contureazã orientarea
obiectivelor de dezvoltare prin
investiþii în active financiare perfor-
mante. 

În mãsura în care acest indicator
este utilizat ca procedurã analiticã,
utilitatea sa diferã în funcþie de porto-
foliul de participaþii pentru care este
determinat, gradul de relevanþã infor-
maþionalã înregistrând variaþii în
raport cu particularitãþile pieþei de
capital din România ºi reglementãrile
specifice aplicabile. 

Având în vedere cã portofoliile de
deþineri majoritare ale societãþilor de
investiþii financiare se compun în
principal din societãþi închise sau
societãþi tranzacþionate sporadic,
variaþia valorii activului net este influ-
enþatã în principal de investiþiile efec-
tuate ºi de vânzarea participaþiilor.
Relaþia de calcul a indicatorului poate
fi exprimatã astfel:

unde: 

RAN – rata de creºtere a activului
net;

ANM – valoarea medie a activelor
nete administrate de societãþile
de investiþii financiare într-o anu-
mitã perioadã de raportare;

ANP0 – valoarea activului net de
piaþã raportat de cãtre societãþile
de investiþii financiare la începutul
perioadei. 

Rezultatele cercetãrii - comentariu

Tendinþele pe care le evidenþiazã
aplicarea acestei proceduri analitice
depind de fluctuaþiile înregistrate de
principalii indici bursieri, ca urmare
a ponderii semnificative pe care
societãþile cotate le deþin în struc-
tura portofoliilor. Valorile diferã pen-
tru cele cinci societãþi de investiþii
financiare în raport cu strategiile ºi
obiectivele investiþionale, respectiv
în tipul activelor financiare deþinute
în portofoliu. 

În circumstanþe date, pentru o anu-
mitã entitate, determinarea acestui
indicator ºi utilizarea sa ca proce-
durã analiticã se bazeazã pe infor-
maþii comparative pentru perioadele
precedente, pe rezultatele antici-
pate de conducere, pe informaþii din
domenii de activitate similare sau
pe relaþiile dintre elementele din
informaþiile financiare care se aº-
teaptã sã se conformeze unui mo-
del previzibil, bazat pe experienþa
entitãþii. 

Concluzii
În activitatea practicã, gestionarii de
portofolii se raporteazã deseori la
rata dobânzii de referinþã pe care se
fundamenteazã rata de remunerare
a activelor financiare cu risc mediu-
scãzut (titluri de stat, certificate de
depozit, obligaþiuni guvernamentale
etc.). 

Un alt reper în evaluarea perfor-
manþelor de portofoliu îl constituie un
indice general sau sectorial al pieþei.
Dacã evoluþia rentabilitãþii portofoliu-
lui este inferioarã indicelui bursier,
activitatea de administrare a porto-

foliului este caracterizatã printr-o efi-
cienþã redusã, strategia pasivã fiind o
alternativã de administrare mai avan-
tajoasã. În esenþã, fiecare gestionar
de portofolii urmãreºte randamente
superioare pieþei. 

Selectarea unui criteriu general de
referinþã pentru aprecierea perfor-
manþelor de administrare a portofoli-
ilor de cãtre societãþile de investiþii
financiare constituie o condiþie
esenþialã pentru ajustarea obiec-
tivelor viitoare de performanþã. 

Scopul construcþiei ºi determinãrii
unui set de indicatori de portofoliu
specifici domeniului de activitate al
societãþilor de investiþii financiare
derivã din obiectivele investiþionale
asumate de conducere ºi apare ca o
necesitate în fundamentarea proce-
sului decizional, în urmãrirea gradu-
lui de realizare a acestor obiective ºi
în stabilirea factorilor de influenþã
asupra rezultatelor. 

Monitorizarea sistemului de indicatori
utilizaþi în gestiunea portofoliilor de
participaþii deþinute de societãþile de
investiþii financiare sprijinã condu-
cerea acestor entitãþi în planificarea
financiarã, în configurarea strategiei
ºi a obiectivelor investiþionale pe ter-
men mediu ºi lung, în evaluarea cali-
tãþii activitãþilor de gestiune a porto-
foliilor (asset management) ºi în sta-
bilirea ajustãrilor care se impun în
structura portofoliilor, pentru a îmbu-
nãtãþi performanþele financiare ºi a
maximiza averea acþionarilor. 

Mai mult decât atât, un grad extins
de utilitate poate fi asociat conceperii
ºi aplicãrii acestor proceduri analitice
sub forma procedurilor de fond, cu
scopul de a emite judecãþi de valoare
asupra calitãþii activitãþilor specifice
de administrare a portofoliilor, res-
pectiv de a formula concluzii gene-
rale cu privire la mãsura în care situ-
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aþiile financiare sunt consecvente cu
înþelegerea entitãþii de cãtre auditor. 

Rezultatele cercetãrii ºi rolul în activi-
tatea de auditare a performanþelor de
portofoliu la societãþile de investiþii fi-
nanciare au fost redate pentru fieca-
re tip de procedurã analiticã propusã
a fi utilizatã în activitatea de audit. 

Acesta întrucât activele financiare
deþin ponderi majoritare în valoarea
totalã a activelor deþinute de socie-
tãþile de investiþii financiare, pro-
iectarea ºi derularea unor proceduri
analitice adecvate ºi eficiente pentru
evaluarea performanþelor de porto-
foliu permite auditorului desprinderea
unor concluzii referitoare la politicile
contabile adoptate de conducere în
materie de recunoaºtere, evaluare ºi
prezentare a instrumentelor financia-
re, constituind o condiþie esenþialã
pentru finalizarea cu succes a misiu-
nilor de audit financiar. 
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Trei noi standarde cu privire la instrumentele financiare
La 19 ianuarie 2010, Consiliul pentru Stabilirea Stan-
dardelor de Contabilitate pentru Sectorul Public
(IPSASB) a publicat trei noi standarde pentru a acoperi
toate aspectele ce privesc contabilizarea ºi prezentarea
de informaþii cu privire la instrumentele financiare: Stan-
dardul Internaþional pentru Contabilitatea Sectorului
Public (IPSAS) 28, Instrumente Financiare: Prezentare;
IPSAS 29, Instrumente Financiare: Recunoaºtere ºi mã-
surare ºi IPSAS 30, Instrumente Financiare: Prezenta-
rea informaþiilor. La 1 ianuarie 2010, Andreas Bergmann
a fost numit preºedinte al Consiliului pentru Stabilirea
Standardelor de Contabilitate pentru Sectorul Public.
Odatã cu emiterea acestor standarde Andreas Berg-
mann a afirmat cã „ele furnizeazã un set de cerinþe coe-
rente, care mãresc încrederea în instrumentele financia-
re pentru sectorul public; necesitatea acestor standarde
a fost impusã de noua crizã economicã globalã, precum
ºi de magnitudinea ºi gama variatã a metodelor de inter-
venþie a diferitelor guverne”. 

Cele trei noi IPSAS îºi gãsesc fundamentul în standar-
dele emise de Comitetul pentru Stabilirea Standardelor
Internaþionale de Contabilitate, dar abordeazã o serie de
aspecte care þin strict de aria sectorului public, printre
care menþionãm:

z IPSAS 28, Instrumente Financiare: Prezentare – a
cãrui origine se regãseºte în IAS 32 – statueazã prin-
cipiile pentru prezentarea instrumentelor financiare
ca datorii.

z IPSAS 29, Instrumente Financiare: Recunoaºtere ºi
Mãsurare, stabileºte principiile pentru recunoaºterea
ºi cuantificarea activelor financiare, a datoriilor finan-
ciare ºi a anumitor contracte de achiziþie sau vânzare
a unor active non-financiare.

z IPSAS 30, Instrumente Financiare: Prezentarea
informaþiilor, specificã necesitatea prezentãrii infor-
maþiilor pentru toate tipurile de împrumuturi descrise
în IPSAS 29.

Referitor la noile standarde, preºedintele IPSASB a men-
þionat cã acest comitet în fruntea cãruia se aflã recu-
noaºte necesitatea de a supraveghea evoluþiile globale
care au loc în ce priveºte instrumentele financiare ºi con-
tabile, precum ºi necesitatea de a evalua prompt aceste
modificãri, în contextul actual al sectorului public. Cele
trei noi standarde pot fi descãrcate gratuit de pe pagina
de internet web.ifac.org//publications. IPSASB încura-
jeazã organismele membre IFAC, membrii asociaþi ºi or-
ganismele regionale de contabilitate ºi audit sã utilizeze
ºi sã promoveze aceste standarde în rândul membrilor,
angajaþilor ºi altor pãrþi interesate. [Alexandra Jora]
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Politici ºi tehnici contabile
privind prezentarea 

riscurilor ºi incertitudinilor 
în rapoartele anuale

Accounting Policies and Techniques Regarding Risks and 
Uncertainties' Disclosure in Annual Reports 

Changing economic and regulatory environments, more complex business structures and risk management, increasing reliance on
financial instruments and international transactions, and prominent corporate crises gave rise to risk reporting in non-financial sec-
tors. 

This paper is meant to develop an analysis of specific requirements regarding risks and uncertainties reported into the financial state-
ments according to different standards (US-GAAP, IFRS, European directives). This kind of analysis will offer the opportunities of
deeply research the concepts, the policies and the social and environmental indicators, as risks and uncertainties generating factors.
The study reveals the recent policies and techniques developments in the disclosure of risk-related information in order to establish
the current state of corporate risk disclosure. The incorporation of information on company risks within the present financial state-
ments model will provide users with more realistic information, and will facilitate their decisions on which investments to make. 

The present requirements for non-financial risks and uncertainties disclosure included in reporting standards were determined by
entities' activity. This may explain the lack of a theoretical framework to design the main concepts and policies for approaching and
disclosing non/financial risks and uncertainties. Therefore, it is necessary a repositioning of standards settlers in order to establish
risk measurement techniques related to environmental and social effects of entities' activity.

It is the stand-point in developing corporate reporting requirements, based on current reporting standards.
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Introducere. 
Metodologia cercetãrii

Lipsa informaþiilor referitoare la riscurile cu care se con-
fruntã entitãþile este una dintre principalele slãbiciuni ale
raportãrii financiar-contabile. În termeni generali, rapor-
tãrile privind riscul vor permite utilizatorilor externi sã
evalueze riscurile care afecteazã performanþa viitoare a
unei entitãþi1.

Literatura actualã presupune cã raportarea riscului cor-
poraþiilor este informativã pentru utilizatorii acesteia. În
zilele noastre, obligaþia entitãþilor de a raporta astfel de
riscuri este minimã. Linsley ºi Shrives (2006) susþin cã
„analizele actuale ale riscului sunt dominate de noþiunea
lui Beck prin care entitãþile sunt din ce în ce mai mult su-
puse riscului din cauza faptului cã au devenit mai îngri-
jorate în legãturã cu impactul activitãþii lor asupra naturii
decât cu impactul naturii asupra activitãþii lor. Beck se
referã la aceste riscuri ca la incertitudini fabricate ºi
observã cã se pot naºte din dorinþa de a reduce riscul”2.

Ca metodologie de cercetare, studiul se focalizeazã pe
cercetarea fundamentalã prin revizuirea literaturii, care
stabileºte legãturi cu teoria contabilã inductivã ºi utili-
zeazã metode ºtiinþifice pentru identificarea dificultãþilor
teoretice ºi practice ale raportãrii riscurilor ºi incertitudi-
nilor în situaþiile financiare ale entitãþilor europene ºi
internaþionale. În acest context, ca metodã de cercetare
este utilizatã analiza conþinutului standardelor contabile
cu scopul stabilirii stadiului dezvoltãrii cerinþelor de ra-
portare a riscurilor ºi incertitudinilor ºi implicaþiile acesto-
ra asupra utilizatorilor. De asemenea, studiul deschide
oportunitãþi pentru noi abordãri referitoare la calitatea
informaþiilor prezentate, la riscurile raportãrii ºi include-
rea acestora în situaþiile financiare, asigurând premise
pentru viitoare cercetãri. Prin analiza unui numãr semni-
ficativ de teorii care explicã omisiunea anumitor infor-
maþii în raportãrile fãcute de managementul entitãþilor,

cercetarea aduce în discuþie incertitudinile experimen-
tate de investitori ºi studiazã modul în care incertitudinea
obiectivelor de raportare a managerilor interacþioneazã
cu diverºi factori contingenþi non-financiari.

Cercetarea propune participarea la construcþia ºi mode-
larea raþionamentului profesional, în concordanþã cu li-
bera manifestare a politicilor contabile ºi de raportare ale
entitãþii.

Aceastã lucrare reprezintã o parte a proiectului de cer-
cetare cu tema Cercetãri privind repoziþionarea raportãrii
financiare prin prisma riscurilor ºi incertitudinilor gene-
rate de factorii contingenþi sociali ºi de mediu, finanþat de
CNCSIS, prin Planul Naþional de Cercetare, Dezvoltare
ºi Inovare - PN II, Program Idei, domeniul ªtiinþe eco-
nomice, cod ID_1819. 

Revizuirea literaturii
În ultimii ani, raportãrile legate de risc au atras interesul
practicilor de raportare financiarã, al organismelor de
reglementare ºi al cercetãrilor internaþionale. Riscul nu
mai este o caracteristicã a sectoarelor bancare ºi de
asigurãri care reevalueazã în prezent rolul raportãrii
riscului de piaþã, dupã cum reiese din numeroase studii
realizate de Asociaþia Internaþionalã a Auditului în
Asigurãri3 (International Association of Insurance Super-
visors) sau de cercetãtori, precum Helbok ºi Wagner4

sau Crumpton, Linsley ºi Shrives5. Cu excepþia sec-
toarelor financiare, cercetãrile publicate privind
raportarea riscului au fost pânã acum mai degrabã limi-
tate. Cele mai multe studii sunt empirice, iar concluziile
lor sunt foarte diferite. Anumiþi cercetãtori considerã
raportãrile privind riscul ca fiind benefice în mare mãsurã
pentru entitãþile care prezintã informaþii pentru utilizatorii
externi, determinând atât o scãdere a costului capitalu-
lui6, cât ºi a efectelor negative ale implementãrii mana-
gementului riscului ºi guvernanþei7. În timp ce acest lucru

1 Linsley, P. M. & Shrives, P. J. (2006), Risk reporting: A study of risk disclosures in the annual reports of UK companies, The
British Accounting Review, Vol. 38, No. 4, pp. 387-404.

2 Linsley, P. M. & Shrives, P. J. (2006), Risk reporting: A study of risk disclosures in the annual reports of UK companies, The
British Accounting Review, Vol. 38, No. 4, pp. 387-404.

3 IAIS (International Association of Insurance Supervisors) (2002) Guidance paper on public disclosure by insurers, Guidance
paper no. 4.

4 Helbok, G.& Wagner, C. (2006), Determinants of operational risk reporting in the banking industry, The Journal of Risk, Vol.
9, No. 1, pp. 49-74.

5 Crumpton, M., Linsley, P. M. & Shrives, P. J. (2006), Risk disclosure: An exploratory study of UK and Canadian banks,
Journal of Banking Regulation, Vol.3, No. 3–4, pp.268-282.

6 ICAEW (Institute of Chartered Accountants in England and Wales) (1999) No surprises: The case for better risk reporting.
London ºi Solomon, J. F., Solomon, A., Norton, S. D. & Joseph, N. L. (2000), A conceptual framework for corporate risk disclo-
sure emerging from the agenda for corporate governance reform, The British Accounting Review, Vol.32, No. 4, pp. 447-478.

7 Linsley, P. M. & Shrives, P. J. (2000), Risk management and reporting risk in the UK, The Journal of Risk, Vol. 3, No. 1, pp. 115-
129 ºi Jorion, P. (2002), How informative are value-at-risk disclosures?, The Accounting Review, Vol. 77, No. 4, pp. 911-931.
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implicã iniþiative pentru raportarea voluntarã asupra
riscurilor, cercetarea empiricã aratã o slabã dezvoltare a
unor astfel de practici8. Astfel, o parte a cercetãrilor con-
cluzioneazã cã anumiþi manageri au motivaþii limitate
pentru a prezenta informaþiile interne legate de riscuri ºi
recomandã dezvoltarea cerinþelor reglementate referi-
toare la raportarea riscurilor. Studiile empirice ilustreazã
variaþii majore ºi deficienþe în raportãrile legate de risc,
chiar ºi în prezenþa reglementãrilor. 

În concordanþã cu descoperirile cercetãrilor contabile
reies urmãtoarele: motivarea entitãþilor pentru a prezen-
ta riscurile ºi factorii lor determinanþi este importantã
chiar ºi în prezenþa legislaþiei9. Necesitatea unei astfel
de motivãri este justificatã prin subiectivismul care ca-
racterizeazã prezentarea unor informaþii descriptive
referitoare la riscuri, în parte greu de demonstrat ºi care
asigurã premise pentru omisiuni. Totuºi, existã foarte
puþine lucrãri despre iniþiativele de raportare a riscurilor
ºi relaþiile acestora cu legislaþia, în general, ºi chiar mai
puþine lucrãri care sã punã problema impunerii sau nu a
prezentãrii unor informaþii obligatorii în acest sens.

O parte semnificativã a cercetãrilor din Marea Britanie a
explorat prezentãrile corporatiste ale informaþiilor încã
de la începutul anilor ‘9010. Beattie (2005) a studiat
cercetãrile financiar-contabile britanice pe o perioadã de
10 ani ºi a descoperit cã 23% din acestea cuprind studii
despre raportãrile corporaþiilor11. O laturã a literaturii pri-
vind prezentarea informaþilor corporatiste se referã la
informaþii asupra riscului. Cercetãrile au avut tendinþa sã
se concentreze asupra anumitor aspecte ale informaþi-
ilor legate de risc ºi, în special, asupra riscului de piaþã
în raport cu instrumentele financiare. O altã preocupare
este aceea cã entitãþile nu oferã informaþii suficiente
despre risc ºi despre managementul riscului12. Infor-
maþiile, aºa cum se prezintã acum, sunt prea puþine, nu
sunt suficiente pentru a avea o perspectivã ºi nu sunt pe

deplin adecvate scopurilor legate de luarea deciziilor13.
În consecinþã, organismele de reglementare contabilã
au fost motivate sã dezvolte un interes mai mare în a
stabili riscurile care sã fie raportate ºi sã cearã entitãþilor
sã identifice ºi sã prezinte un volum mai mare de infor-
maþii referitoare la risc.

Conform lui Cabedo ºi Tirado (2004), entitãþile sunt
expuse în principal la douã tipuri de riscuri: riscuri non-
financiare, care nu sunt legate direct de active ºi datorii
monetare, deºi vor avea un efect asupra viitoarelor
pierderi ale fluxurilor de numerar (riscul afacerii ºi riscul
strategic) ºi riscurile financiare, care au un efect direct
asupra pierderii valorii activelor ºi datoriilor monetare
(riscul de piaþã, riscul de credit, riscul lichiditãþii ºi riscul
operaþional ºi legal)14. Fiecare dintre aceste riscuri tre-
buie cuantificate astfel încât situaþiile financiare sã poatã
prezenta informaþii despre capitalurile proprii, despre
indicatorii financiari ºi economici, împreunã cu riscul
afacerii la care sunt expuse entitãþile, asigurând astfel
utilizatorilor potenþiali informaþiile cele mai potrivite,
necesare pentru procesul decizional. 

Incertitudinea care caracterizeazã informaþiile ºi cerin-
þele de credibilitate a acestora pot explica raportarea
restrictivã a riscurilor, observatã în studiile empirice. Co-
nexiunea între încercãrile de reglementare ºi aceste
restricþii duce la concluzia cã reglementãrile ar putea
atenua, într-o anumitã mãsurã, restricþiile motivaþionale,
dar poate avea efecte adverse asupra raportãrii
riscurilor15.

Literatura contabilã aratã un interes major în introdu-
cerea informaþiilor privind riscurile în situaþiile finan-
ciare. Încorporarea lor în actualul model de raportare 
va furniza utilizatorilor informaþii mai realiste ºi va fa-
cilita decizia lor asupra tipului de investiþii pe care sã îl
facã.

8 Mohobbot, A.M. (2005), Corporate risk reporting practices in annual reports of Japanese Companies, Japanese Journal of
Accounting, Vol. 16, No. 1, pp. 113-133.

9 Ewert, R. & Wagenhofer, A. (2005), Economic effects of tightening accounting standards to restrict earnings management,
The Accounting Review, Vol. 80, No. 4, pp. 1101-1124.

10 Cooke, T.E. & Wallace, R.S.O. (1990), Financial disclosure regulation and its environment: a review and further analysis,
Journal of Accounting and Public Policy, Vol. 9, No.1, pp.79–110.

11 Beattie, B. (2005), Moving the financial accounting research front forward: the UK contribution, The British Accounting
Review Vol. 37, No. 1, pp. 85 - 114.

12 ICAEW (Institute of Chartered Accountants in England and Wales) (2002), No surprises: Working for better risk reporting,
London

13 Beretta, S. & Bozzolan, S. (2004), A framework for the analysis of firm risk communication, The International Journal of
Accounting, Vol. 39, No. 3, pp. 289-295.

14 Cabedo J.D. & Tirado J.M. (2004), The disclosure of risk in financial statements, Accounting Forum Vol. 28, pp. 181–200.
15 Dobler, M. (2008), Incentives for risk reporting — A discretionary disclosure and cheap talk approach, The International

Journal of Accounting Vol. 43, No. 2, pp. 184–206.
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De la necesitatea unor 
informaþii privind riscurile 

ºi incertitudinile...
Entitãþile trebuie sã evalueze foarte atent care sunt prin-
cipalele lor riscuri ºi incertitudini ºi sã le raporteze îm-
preunã cu informaþii privind abordarea managementului
ºi nu doar sã alcãtuiascã pur ºi simplu o listã cu toate
riscurile ºi incertitudinile cu care se confruntã. Existã
premise pentru creºterea importanþei viitoare acordate
prezentãrii principalelor riscuri ºi incertitudini în situaþiile
financiare. Magnitudinea ºi viteza schimbãrilor în condiþi-
ile de piaþã ca rezultat al crizei financiare care afecteazã
bãncile ºi, de curând, alte sectoare ale economiei, alã-
turi de creºteri fãrã precedent ale preþurilor anumitor pro-
duse de larg consum se traduc prin faptul cã, în com-
paraþie cu anii precedenþi, toate entitãþile se confruntã cu
riscuri mai mari ºi posibil diferite. Experienþa a arãtat cã
riscurile la care este supusã activitatea unei entitãþi nu
trebuie ignorate din simplul motiv cã acele riscuri se vor
materializa doar dacã intervine o schimbare radicalã ºi
foarte puþin probabilã a mediului de afaceri16.

Aºa cum am arãtat, literatura contabilã a subliniat nece-
sitatea raportãrii riscurilor. Cele mai multe studii abor-
deazã riscurile din punct de vedere managerial ºi strate-
gic ºi mai puþin din perspectiva conþinutului informaþio-
nal, a gradului de detaliere ºi a raportãrii lor la efectele
asupra poziþiei financiare ºi performanþei entitãþii. Un
numãr redus de studii trateazã aspecte legate de modul
în care entitãþile trebuie sã încorporeze informaþii referi-
toare la riscuri ºi incertitudini non-financiare în situaþiile
financiare, actualul model de prezentare a informaþiilor. 

Acum douãzeci de ani, modelele de raportare nu fur-
nizau utilizatorilor informaþii despre riscurile la care
entitãþile se expun ºi care ar putea afecta viitoarele profi-
turi. Aceastã lipsã de informaþii a fost subliniatã de mai
multe organisme contabile. Institutul American al Con-
tabililor Publici Certificaþi (AICPA), prin Raportul
Comitetului de reglementare asupra riscului ºi incertitu-
dinilor, publicat în anul 1987, a recunoscut cã utilizatorii,
puºi faþã în faþã cu un mediu nesigur în care opereazã
entitãþile, cer informaþii care sã îi ajute sã evalueze
riscurile legate de viitoarele fluxuri de numerar ºi rezul-
tate ºi care sã le îmbunãtãþeascã, în consecinþã, proce-

sul decizional. Ulterior, Comitetul Executiv al Standar-
delor Contabile (AcSEC) al AICPA (1994) a pregãtit un
raport asupra prezentãrii informaþiilor despre riscurile ºi
incertitudinile din situaþiile financiare. Declaraþia (SOP)
94-6 a concluzionat cã entitãþile ar trebui sã prezinte în
situaþiile lor financiare informaþii despre riscurile ºi incer-
titudinile generate de activitate17. SOP 94-6 cere mai
multe prezentãri privind natura activitãþii, concentrându-
se asupra principalelor pieþe ale unei companii, inclusiv
locaþiile acestora, spre deosebire de cerinþele de infor-
mare pe segmente care se concentreazã asupra naturii
operaþiilor din fiecare segment ºi activele lor identifica-
bile ºi pe localizarea geograficã a activelor externe.
Prezentãrile vizând localizarea principalelor pieþe ale
unei entitãþi furnizeazã informaþii utile pentru evaluarea
riscurilor ºi incertitudinilor legate de mediul în care
aceasta opereazã. Riscurile ºi incertitudinile asociate cu
vânzarea produselor ºi seviciilor în diferite regiuni
geografice pot diferi în mod semnificativ. ªtiind mediul în
care o entitate îºi vinde produsele sau furnizeazã ser-
viciile îi ajutã pe utilizatorii informaþiilor din situaþiile
financiare sã evalueze anumite riscuri bazate pe eveni-
mentele zilnice naþionale sau internaþionale.

Astfel, normalizatorii americani aduc în discuþie tot mai
mult riscurile generate de aspecte ale activitãþii care nu
þin doar de instrumentele financiare, riscul de schimb
valutar sau de îndatorare. Sunt depãºite limitele finan-
ciare ale prezentãrii informaþiilor, prin completare cu
riscuri generate de localizarea pieþelor, de impactul asu-
pra societãþii sau asupra mediului, de influenþele asupra
clienþilor ºi/sau furnizorilor etc. 

Nevoia de informare privind riscurile a fost exprimatã de
o manierã consecventã ºi în Europa. Activitatea organis-
melor de normalizare, dar ºi cercetãrile desfãºurate ne
susþin teoria conform cãreia Marea Britanie poate fi con-
sideratã promotorul ºi þara de referinþã pentru includerea
prezentãrii riscurilor ºi incertitudinilor în diferitele rapoar-
te publicate de companii. Primele referinþe apar în anul
1992, în raportul Cadbury18 care a recomandat ca princi-
palele riscuri cu care se confruntã o entitate sã fie iden-
tificate, evaluate ºi gestionate ºi sã fie fãcute publice,
reprezentând unul dintre elementele programului de re-
formare a supervizãrii operaþionale ºi procesului de con-
trol în entitãþile din Regatul Unit. Mai târziu, în anul 1998
ºi, mai recent, în 2006, The Combined Code19 a modifi-

16 FRC (Financial Reporting Council) (2008),  Financial reporting review panel, review findings and recommendations – 2008,
http://www.frc.org.uk

17 American Institute of Certified Public Accountants (AICPA) / Accounting Standards Executive Committee (1994), Statement
of Principle SOP 94-6, Disclosure of Risks and Uncertainties and Financial Flexibility, New York.

18 Cadbury Report (1992), Report of the committee on the financial aspects of corporate governance, London, UK.
19 FRC (Financial Reporting Council) (2006), The Combined Code On Corporate Governance, www.frc.org.uk
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cat cerinþele iniþiale stabilite de rapoartele Cadbury ºi
Greenbury referitoare la  guvernanþa corporaþiilor ºi a
arãtat nevoia unei evaluãri a sistemelor de control intern
ºi a unei prezentãri a riscurilor entitãþii. Ca rãspuns la
aceastã cerinþã, Institutul Experþilor Contabili din Anglia
ºi Þara Galilor  (ICAEW) a publicat în anul 1999 Raportul
Turbull20, care sprijinã entitãþile sã aplice principiile
Codului. Acest raport subliniazã nevoia de a prezenta
riscurile cu care se confruntã entitatea (care sunt o parte
din sistemul de control intern al acesteia) pentru a
îmbunãtãþi managementul. 

În 1997, ICAEW a publicat lucrarea Raportarea financia-
rã a riscurilor: Propuneri pentru o Declaraþie a Riscului
Afacerii, în care nu aratã numai lipsa informaþiilor asupra
riscului din situaþiile financiare, ci face ºi o propunere
responsabilã de raportare a riscurilor21. ICAEW propune
atât setul de riscuri care ar trebui raportate, cât ºi un set
de tehnici care pot fi folosite pentru evaluarea riscurilor.
Interesul manifestat pentru raportarea riscului a dus, în
anul 1999, la realizarea unui studiu privind stadiul
raportãrii riscurilor în entitãþile din Regatul Unit. Raportul
No Surprise: the Case for Better Risk Reporting aratã cã
entitãþile prezintã mai multe informaþii despre riscurile lor
în materialele promoþionale, în timp ce aspectele refe-
rioare la riscuri incluse în situaþiile financiare sunt mult
mai puþin detaliate22.

ICAEW clasificã riscurile dupã factorii care le genereazã,
fie interni, fie externi. Institutul propune o serie de tehnici
care pot fi folosite în cuantificarea riscurilor: analiza
ratelor, indicatorii relativi, analiza tendinþelor, analiza
comparativã, analiza senzitivitãþii ºi valoarea de risc.
Totuºi, ICAEW nu aratã cum ar trebui folosite aceste
tehnici pentru fiecare dintre riscurile pe care o entitate le
are de raportat.

Legea societãþilor comerciale din Marea Britanie (The
Companies Act) din 1985 cere doar o descriere a princi-
palelor riscuri ºi incertitudini cu care se confruntã com-
pania. Aceastã cerinþã este inferioarã recomandãrilor de
prezentare a informaþiilor incluse în Declaraþia privind
raportarea (Reporting Statement), care se referã ºi la o
evaluare a modului în care entitãþile raporteazã în pre-

zent riscurile ºi incertitudinile. Legea societãþilor comer-
ciale din Regatul Unit (The Companies Act) din 2006 a
fãcut o serie de schimbãri privind cerinþele raportãrii
descriptive23. Tuturor entitãþilor, exceptându-le pe cele
mici, li se cere deja sã ofere un raport de activitate. În
cazul companiilor cotate, directorilor li se va cere – la ni-
velul necesar înþelegerii afacerii – sã raporteze aspecte
privind problemele de mediu, angajaþii entitãþii ºi infor-
maþii sociale/legate de comunitate. 

Consiliul Standardelor Contabile (engl. Accounting
Standard Board) a evaluat felul în care entitãþile fac
raportarea pe cele zece direcþii principale ale celor mai
bune recomandãri practice incluse în Declaraþia privind
prezentarea informaþiilor: Raportul Operaþional ºi Finan-
ciar (Reporting Statement: Operating and Financial
Review)24. În varianta publicatã în anul 1993 a acestei
declaraþii, ASB a stabilit un cadru bazat pe o prezentare
voluntarã ºi axat pe principii pentru a ghida raportarea
riscului de afaceri, incluzând structura capitalului, politi-
ca de trezorerie, continuitatea activitãþii ºi valoarea con-
tabilã, impozitarea fondurilor provenite din activitãþi ope-
raþionale/de exploatare ºi alte surse de lichiditãþi. Dintre
acestea, ne-au atras interesul principalele riscuri ºi in-
certitudini legate de mediu, salariaþi ºi alte aspecte
sociale, precum ºi acordurile/relaþiile contractuale. Din
studiile efectuate, s-a observat cã cea mai mare parte a
informaþiilor legate de riscul de afaceri nu a fost prezen-
tatã în raportul anual, unele entitãþi decizând sã nu pu-
blice un Raport Operaþional ºi Financiar (OFR), altele
publicând unul, dar cu puþine informaþii, în timp ce altele
au publicat un Raport în care au inclus informaþii deta-
liate25. Ca rãspuns, Declaraþia ASB privind OFR a fost
revizuitã în anul 2003 ºi apoi înlocuitã de Standardul de
Raportare (RS) 1 “Raportul Operaþional ºi Financiar”,
publicat la 10 mai 2005 pentru a se alinia la cerinþele
legale ale raportãrii care impun societãþilor cotate sã
publice un OFR începând cu 1 aprilie 2005. Cea mai
recentã revizuire a avut loc în anul 2006.

Standardul de Raportare (RS) 1 (paragraful 52) reco-
mandã ca Raportul Operaþional ºi Financiar (OFR) sã
includã o descriere a principalelor riscuri ºi incertitudini

20 Turbull Report (1999), Internal control: Guidance for directors on the combined code, ICAEW, septembrie.
21 ICAEW (Institute of Chartered Accountants in England and Wales) (1997), Financial reporting of risk: Proposals for a

statement of business risk, UK.
22 ICAEW (Institute of Chartered Accountants in England and Wales) (1999), No surprises: The case for better risk reporting,

Londra.
23 The Companies Act, 2006, www.opsi.gov.uk/ACTS/acts2006/pdf/ukpga_20060046_en.pdf
24 FRC (Financial Reporting Council) (1993 - 2006),  Reporting Statement: Operating and Financial Review, www.frc.org.uk
25 DTI (Department for Trade and Industry) (2004), Draft regulations on the operating and financial review and directors’

report: A consultative document, London



36

Cercetãri în audit ºi raportãri financiare

cu care se confruntã entitatea, împreunã cu un comen-
tariu despre modul de abordare al directorilor. Astfel,
raportul anual ar trebui sã prezinte riscurile strategice,
comerciale, operaþionale ºi financiare atunci când aces-
tea ar putea afecta semnificativ strategia ºi valoarea
entitãþii. Standardul de Raportare (RS) 1 (paragraful 28)
recomandã ca “în mãsura în care este necesar” pentru a
rãspunde cerinþelor generale ale Raportului Operaþional
ºi Financiar, acesta din urmã sã includã informaþii
despre: probleme de mediu (inclusiv impactul activitãþii
entitãþii asupra mediului); angajaþii entitãþii; aspectele
sociale ºi comunitare ºi persoanele cu care entitatea are
legãturi contractuale sau alte acorduri care sunt esen-
þiale pentru afacerile acesteia. Prezentarea informaþiilor
menþionate anterior se regãseºte la entitãþile care includ
în raportul anual secþiuni privind responsabilitatea
socialã. Multe companii fac rapoarte de sine stãtãtoare
privind Responsabilitatea Socialã (CSR) la care se face
referire, apoi, în rezumat, în cadrul rapoartelor anuale.
Rapoartele anuale ar trebui sã conþinã politicile entitãþii
în fiecare dintre domeniile la care am fãcut referire
(mediu, problemele angajaþilor societãþii, cele sociale ºi
de comunitate) ºi mãsura în care aceste politici au fost
implementate cu succes. 

... la încercãrile de reglementare a
raportãrii riscurilor ºi incertitudinilor

în situaþiile financiare
O laturã a dezbaterilor privind riscurile se referã la co-
municarea informaþiilor de risc fãcutã de companii cãtre
acþionari. Schrand ºi Elliot analizeazã dezbaterile con-
ferinþei organizate de Consiliul Standardelor Financiar-
Contabile (engl. Financial Accounting Standards Board)
în anul 1997 ºi concluzioneazã cã entitãþile din Statele
Unite nu furnizau suficiente informaþii despre riscuri în
rapoartele lor anuale26. 

Institutul Experþilor Contabili din Anglia ºi Þara Galilor
(ICAEW) a observat, de asemenea, lipsa informaþiilor
privind riscurile ºi a publicat trei documente spre dez-

batere (1998, 1999 ºi 2002), încurajând directorii com-
paniilor din Regatul Unit sã raporteze informaþii mai
detaliate despre riscuri.

Modelele de raportare analizate de Dobler27 prezintã trei
explicaþii majore pentru raportãrile limitate legate de
riscuri, observate empiric:

z Un manager ar putea sã nu raporteze pentru cã nu
are sau pretinde cã nu are informaþii despre riscuri.
Acest lucru se leagã de modelele de incertitudine a
informaþiilor de care dispune managerul;

z Un manager ar putea sã nu raporteze informaþiile
disponibile despre riscuri pentru cã nu o poate face
într-un mod credibil sau alege sã raporteze greºit,
mai ales în legãturã cu previziunile;

z Un manager ar putea sã nu raporteze informaþiile
despre riscuri pentru cã se teme sã nu creeze deza-
vantaje pentru entitate.

Organismele de reglementare ar putea rãspunde la fie-
care dintre aceste nivele de restricþii. Acestea pot cere
sisteme adecvate de gestiune a riscului corporaþiei pen-
tru a rãspunde nevoilor de informaþii manageriale sau pot
impune mecanisme de constrângere care sã asigure
credibilitatea raportãrii riscurilor. În timp ce natura rapor-
tãrii riscurilor este caracterizatã de o anumitã prudenþã,
reglementãrile ar putea stabili limite prudenþiale ºi în
ceea ce priveºte tipul ºi formatul. Cele mai multe þãri au
adoptat o abordare treptatã. Acestea permit anumite pre-
zentãri privind riscurile referitoare la categorii specifice, în
contrast cu unele tendinþele de raportare exhaustivã.

La nivelul Uniunii Europene, cerinþele de prezentare a
riscurilor ºi incertitudinilor se pliazã pe cerinþele stan-
dardelor contabile internaþionale. Deºi cadrul legislativ
european privind raportarea financiarã nu face referinþã
direct la aspectele non-financiare ale riscurilor ºi incerti-
tudinilor, pot fi aplicate cerinþele generale ºi principiile de
întocmire ºi prezentare a situaþiilor financiare incluse în
Directivele contabile, a IV-a (Directiva 78/660/EEC) ºi a
VII-a (Directiva 83/349/EEC) ale Uniunii Europene. Di-
rectiva 2006/46/CE28, care aduce modificãri primelor

26 Schrand, C.M. & Elliott, J.A. (1998), Risk and financial reporting: A summary of the discussion at the 1997, Accounting
Horizons, Vol. 12, No. 3, pp. 271-282

27 Dobler, M. (2008), Incentives for risk reporting — A discretionary disclosure and cheap talk approach, The International
Journal of Accounting Vol. 43, No. 2, pp. 184–206.

28 DIRECTIVA 2006/46/CE de modificare a Directivei 78/660/CEE a Consiliului privind situaþiile financiare ale anumitor forme
de societãþi comerciale, a Directivei 83/349/CEE a Consiliului privind conturile consolidate, a Directivei 86/635/CEE a
Consiliului privind conturile anuale ºi conturile consolidate ale bãncilor ºi ale altor instituþii financiare ºi a Directivei
91/674/CEE a Consiliului privind situaþiile financiare anuale ºi situaþiile financiare consolidate ale întreprinderilor de asigu-
rare, www.eur-lex.europa.eu
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douã, menþioneazã cã informaþiile privind riscurile ºi be-
neficiile semnificative ale operaþiunilor în afara bilanþului
trebuie furnizate în notele la situaþiile financiare.
Modificãrile aduc în prim plan cerinþe detaliate specifice
aspectelor non-financiare, sociale ºi de mediu. Astfel, în
situaþiile financiare trebuie incluse informaþii privind
impactul riscurilor ºi datoriilor, informaþii legate de mediu,
dar ºi de atitudinea entitãþii în raport cu mediul în care îºi
desfãºoarã activitatea.

Cerinþele de raportare a riscurilor regãsite în standardele
americane de contabilitate ºi în cele internaþionale sunt
comparabile. Particularitãþile fac referire la prezentarea
concentrãrilor de riscuri generate de clienþii importanþi
(SFAS 131 Prezentarea segmentelor unei entitãþi ºi a in-
formaþiilor legate), a incertitudinilor continuitãþii activitãþii
(IAS 1 Prezentarea situaþiilor financiare), riscurilor asoci-
ate cu restructurarea, cum ar fi riscurile legate de bene-
ficiile post-angajare (IAS 19 Beneficiile angajaþilor ºi

SFAS 146 Contabilitatea costurilor asociate activitãþilor
întrerupte) ºi clauzele speciale din IAS 37 Provizioane,
datorii contingente ºi active contingente, care permit
omiterea anumitor prezentãri în cazuri extrem de rare,
atunci când s-ar aduce prejudicii semnificative poziþiei
entitãþii în disputa cu alte pãrþi. Ambele referenþiale con-
tabile utilizeazã noþiunea de riscuri, dar nu detaliazã
posibilitãþile de previziune a acestora. Prezentarea infor-
maþiilor este localizatã în Note ºi se referã la factorii con-
tingenþi (SFAS 5 Contabilitatea elementelor contingente,
SOP 94-6 Prezentarea riscurilor ºi incertitudinilor semni-
ficative, IAS 37 Provizioane, datorii contingente ºi active
contingente), la riscurile financiare ºi de piaþã ºi la man-
agementul lor (SFAS 133 Contabilitatea instrumentelor
derivate ºi a activitãþilor de acoperire a riscurilor, IFRS 7
Instrumente financiare: Prezentare). Ilustrativã în acest
sens este prezentarea fãcutã de Dobler, din care am ex-
tras informaþiile incluse în tabelul urmãtor.
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Raportarea riscurilor este o provocare tot mai mare care
afecteazã procesul de raportare în Europa ºi în lume.
Consiliul Internaþional al Standardelor Contabile (engl.
IASB), sub regulile IAS 32 ºi 39, ºi Consiliul Stan-
dardelor Financiar Contabile (engl. FASB), sub regula
SFAC 133, stabilesc numai prezentãrile obligatorii ale
riscurilor pieþei care provin din utilizarea activelor finan-
ciare. De asemenea, SEC (Comisia Valorilor Financiare
ºi a Schimburilor Valutare) obligã entitãþile cotate la
bursã sã prezinte riscurile pieþei care provin din modi-
ficãri nefavorabile ale dobânzii ºi ratelor de schimb valu-
tar ºi în preþul acþiunilor ºi al bunurilor de larg consum. 

Totuºi, regulile nu se referã la niciun alt risc ce ar putea
afecta entitãþile, cum ar fi riscurile non-financiare ºi cele
financiare în afarã de riscurile pieþei. Chiar ºi în prezenþa
reglementãrilor referitoare la aspectele implicite ºi legale
ale informãrii privind riscurile, un regim de raportare 
voluntarã care sã se bazeze numai pe prezentarea in-
tenþiilor tinde sã dea naºtere la raportãri limitate ale
riscurilor.

Importanþa raportãrilor descriptive care însoþesc situaþi-
ile financiare a fost recunoscutã de-a lungul timpului de
organismele de reglementare ºi de legislaþia multor
state, prin rapoarte precum Management Discussion
and Analysis (MD&A) din Statele Unite ºi Canada,
Management Reporting din Germania ºi Review of
Operations and Financial Condition din Australia. Existã,
de asemenea, cerinþe ale Uniunii Europene pentru
raportãrile descriptive. 

Directiva 2006/46/CE cere ca toate societãþile cotate  pe
o piaþã reglementatã sã aibã obligaþia de a prezenta o
declaraþie anualã privind conducerea entitãþii într-o secþi-
une specificã ºi clar identificabilã a raportului anual.
Aceastã declaraþie ar trebui sã ofere acþionarilor cel
puþin informaþii de bazã, uºor accesibile, cu privire la
practicile de guvernare corporativã aplicate efectiv,
inclusiv o descriere a principalelor caracteristici ale sis-
temelor de gestionare a riscului ºi de control intern exis-
tente în relaþie cu procesul de raportare financiarã.

Organizaþia Internaþionalã a Comisiilor de Active Finan-
ciare (engl., The International Organisation of Securities
Commissions - IOSCO) a aprobat standardele de
prezentare în 1998. U

nul dintre acestea stabileºte cerinþele aplicabile infor-
maþiilor descriptive pe care entitãþile din strãinãtate ar
trebui sã le furnizeze în documentaþia specificã ofertelor
ºi cotãrilor iniþiale ale acþiunilor pe piaþa financiarã. În
2003, IOSCO a publicat Principiile Generale IOSCO

privind MD&A pentru a explica scopul MD&A ºi pentru a
nota precauþiile generale de care emitenþii de capital tre-
buie sã þinã cont atunci când pregãtesc asemenea
prezentãri.

La o întâlnire care a avut loc în octombrie 2002 între
Comitetul Internaþional al Standardelor Contabile ºi cei
care stabilesc standardele la nivel naþional, s-a ajuns la
concluzia cã ar trebui sã se înceapã cu un proiect care
sã examineze potenþialul pe care IASB îl are sã dezvolte
standarde sau indicaþii pentru Raportul de management
(engl. Management Commentary). 

Pentru multe entitãþi, Raportul de management este deja
un element important al comunicãrii lor cu pieþele de
capital, suplimentând ºi complementând situaþiile finan-
ciare. Raportul de management înglobeazã raportãrile
care sunt descrise în multe jurisdicþii, ca ºi discuþii ºi
analize de management (MD&A), evaluãri operaþionale
ºi financiare sau rapoarte manageriale.

Este un fapt general recunoscut cã era nevoie de îndru-
mare pentru acest subiect ºi cã aceia care pregãtesc
situaþiile financiare au aºteptat ca atât IASB, cât ºi
IOSCO (sau alþii) sã o furnizeze. IASB a cerut Consiliului
Standardelor Financiar – Contabile al Institutului Ex-
perþilor Contabili din Noua Zeelandã sã furnizeze per-
sonal care sã conducã proiectul, alþi membri venind din
staful ASB, al Institutului Canadian al Experþilor Contabili
ºi al Deutsches Rechnungslegungs Standards Com-
mittee (DRSC). 

Scopurile echipei proiectului în ceea ce ar trebui sã
conþinã un standard referitor la Raportul de management
sunt foarte asemãnãtoare cu cele ale Declaraþiei privind
Raportarea emisã de ASB.  

În iunie 2009 Comitetul Internaþional al Standardelor
Contabile (IASB) a publicat spre dezbatere publicã un
cadru de lucru facultativ care sã ajute entitãþile sã
pregãteascã ºi sã prezinte un raport descriptiv, la care
se face de multe ori referire sub numele de Raportul de
management (engl. Management Commentary). Mo-
delul expus este deschis spre comentarii pânã la 1 mar-
tie 2010. Deliberarea subiectelor propuse de respon-
denþi este programatã sã înceapã în mai 2010. 

Raportul de management este o oportunitate pentru
management sã sublinieze modul în care poziþia finan-
ciarã, performanþa ºi fluxul de numerar au legãturã cu
obiectivele managementului ºi strategiile acestuia de a
atinge acele obiective. 
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Utilizatorii rapoartelor financiare în calitatea lor de furni-
zori de capital folosesc deseori informaþiile oferite de
Raportul de management ca instrument pentru evalu-
area perspectivelor unei entitãþi ºi riscurile sale ge-
nerale, precum ºi succesul strategiilor managementului
pentru a obþine obiectivele declarate. 

Raportul managementului furnizeazã informaþii utile
atunci când dezbate principalele riscuri ºi incertitudini
necesare pentru a înþelege obiectivele ºi strategiile ma-
nagementului pentru entitate – atât când ele constituie
un risc extern semnificativ pentru activitate, cât ºi atunci
când impactul entitãþii asupra terþelor pãrþi afecteazã
performanþa acestora. 

Dobler (2008) confirmã cã reglementãrile nu pot depãºi
iniþiativele în raportarea riscurilor la fiecare nivel de ana-
lizã. Dacã un manager nu raporteazã pentru cã nu
deþine nicio informaþie legatã de riscuri sau pretinde cã
nu are, cerând un nivel minim de informaþii prin mana-
gementul de risc fixeazã valorile de referinþã minime, dar
nu poate sã le elimine nici în cazul informaþiilor verifica-
bile. 

Atât pentru prezentãrile verificabile, cât ºi pentru cele
neverificabile o informaþie mai precisã deþinutã de mana-
ger nu implicã neapãrat o raportare mai precisã asupra
riscului. Acest lucru se datoreazã în parte atât restricþiilor
prezentãrilor credibile, cât ºi posibilitãþii de raportare
eronatã a informaþiior interne despre riscuri atunci când
se iau în calcul prezentãrile neverificate. 

Descoperirile empirice ale lui Solomon29 indicã faptul cã
investitorii instituþionali nu favorizeazã neapãrat un
mediu reglementat pentru prezentarea riscurilor corpo-
raþiei sau o declaraþie generalã a riscului afacerii. Res-
pondenþii au fost de acord cã mãrirea volumului prezen-
tãrilor despre risc i-ar ajuta în luarea deciziilor legate de
investiþii. 

Chiar ºi aºa, în alte aspecte ale problemelor legate de
prezentãrile riscurilor ei au atitudini neutre.

Concluzii
Aceastã lucrare realizeazã o sistematizare a cerinþelor
privind raportarea riscurilor care afecteazã activitatea
entitãþii ºi a celor la care se referã standardele contabile
ºi de raportare, astfel încât sã ofere repere pentru

prezentarea riscurilor ºi incertitudinilor în situaþiile finan-
ciare.

Prezentarea principalelor riscuri la care este expusã o
entitate, a planurilor sale ºi strategiilor de a suporta sau
a atenua acele riscuri ºi eficacitatea strategiilor manage-
riale de risc ajutã utilizatorii sã evalueze riscurile entitãþii,
dar ºi ieºirile viitoare de lichiditãþi. 

Este mai important ca managementul sã distingã princi-
palele riscuri ºi incertitudini cu care se confruntã enti-
tatea ºi mai puþin sã facã liste cu posibilele riscuri ºi
incertitudini. Descrierea principalelor riscuri cu care se
confruntã entitatea ar trebui sã acopere atât expunerea
la consecinþe negative, cât ºi oportunitãþile potenþiale.
Entitãþile ar trebui sã prezinte principalele riscuri strate-
gice, comerciale, operaþionale ºi financiare ca fiind cele
care ar putea afecta semnificativ strategia entitãþii ºi
creºterea valorii ei. 

Cerinþele standardelor de raportare trebuie sã se actual-
izeze la noile nevoi de informare ale stakeholderilor,
impunând entitãþilor sã prezinte elemente minimale care
sã asigure o calitate ridicatã a rapoartelor anuale.
Informaþii sustenabile privind riscurile ºi incertitudinile
care afecteazã activitatea entitãþii trebuie sã se
regãseascã în situaþiile financiare ale oricãrei entitãþi.
Pentru a ilustra acest lucru, reducerea fluxului de
deºeuri care duce la costuri mai mici ar trebui sã aparã
sub formã de cheltuieli negative în situaþiile financiare,
pe când câºtigul din folosirea productivã a fluxurilor de
deºeuri ar trebui inclus ca venit. 

Datoriile, cum ar fi vulnerabilitatea la schimbãri în regle-
mentãrile de mediu sau convenþiile de muncã interne,
pot fi prezentate în cadrul datoriilor în bilanþ. La un nivel
ºi mai general, tendinþele economice, de mediu ºi so-
ciale pot apãrea în secþiunile situaþiilor financiare care se
referã la discuþiile ºi analizele viitoarelor riscuri ºi incerti-
tudini.

Atât literatura contabilã, cât ºi principalele organizaþii
internaþionale de contabilitate recunosc nevoia de a
completa informaþiile furnizate în prezent de entitãþi prin
rapoarte privind riscurile pe care ºi le asumã, pentru a
servi scopurilor utilizatorilor în procesul de luare a decizi-
ilor. Cercetãrile viitoare în acest domeniu trebuie sã
ajute la stabilirea unui cadru formal în care entitãþile sã
poatã opera atunci când trebuie sã decidã ce riscuri sã
raporteze, cum sã fie cuantificate aceste riscuri ºi unde
sã fie prezentate.

29 Solomon, J. F., Solomon, A., Norton, S. D. & Joseph, N. L. (2000), A conceptual framework for corporate risk disclosure
emerging from the agenda for corporate governance reform, The British Accounting Review, Vol.32, No. 4, pp. 447-478.
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Introducere
Adaptarea ºi actualizarea Standar-
delor Internaþionale de Audit (ISA),
cunoscute sub denumirea genericã
“Proiectul Clarity al IFAC“, au drept
scopuri, în primul rând, întãrirea pro-
fesiei contabile ºi stimularea respec-
tãrii standardelor profesionale, ca
obiectiv de bazã al auditorilor finan-
ciari.

Setul final de standarde clarificate
cuprinde:

z 36 standarde, din care: 

- 17 ISA revizuite ºi reformulate

- 19 ISA reformulate

z Standardul de control al calitãþii
ISQC reformulat.

Camera Auditorilor Financiari din
România (CAFR), acordând atenþia
cuvenitã actualizãrii continue a regle-
mentãrilor în domeniu ºi, totodatã,
pregãtirii profesionale a auditorilor
financiari - membri ai organismului
profesional, a adoptat aplicarea stan-
dardelor profesionale clarificate ºi a
aprobat un plan de dezbatere profe-
sionalã a acestor standarde încã din
toamna anului 2009. Aplicarea stan-
dardelor clarificate de audit începând

cu 15 decembrie 2009 reprezintã o
provocare pentru auditorii financiari.

În context, la acest proiect trebuie
adãugatã ºi iniþiativa IFAC de actua-
lizare a Codului etic pentru profesio-
niºtii contabili, care va intra în vi-

goare în anul 2011, organismele
membre, inclusiv CAFR, fiind încura-
jate pentru aplicarea anticipatã a
acestuia.

În scopul clarificãrii ISA, specialiºtii
IAASB au urmãrit optimizarea modu-
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lui de prezentare a reglementãrilor
internaþionale în domeniu, structurat
pe urmãtoarele aspecte:

z Introducere

z Obiective

z Definiþii 

z Cerinþe

z Aplicare

z Materiale explicative

Aspectele vizate de Proiectul Cla-
rity sunt:

- Documentaþia de audit;

- Materialitate: Planificarea ºi reali-
zarea unui audit ºi evaluarea
denaturãrilor;

- Evaluarea riscurilor ºi colectarea
probelor de audit;

- Utilizarea rezultatelor activitãþii
terþilor;

- Comunicarea cu cei însãrcinaþi cu
guvernanþa;

- Procedurile de audit;

- Raportul auditorului;

- Misiuni speciale - audit ºi rapor-
tare.

Între aspectele vizate de Proiectul
Clarity se observã poziþia prioritarã
ocupatã de planificarea unui audit,
precum ºi de documentarea acestu-
ia, activitãþi cu care începe ºi se
încheie orice misiune de audit, reali-
zatã în condiþii de eficienþã ºi de con-
formitate deplinã cu Standardele
Internaþionale de Audit.

Metodologia de 
cercetare

Pentru realizarea cercetãrii s-a efec-
tuat documentarea pe baza regle-
mentãrilor legale în domeniu. În pri-
mul rând, s-a efectuat analiza apro-
fundatã a Standardului Internaþional
de Audit 300 clarificat ”Planificarea
unui audit al situaþiilor financiare”.
Potrivit recomandãrii IAASB, ISA 300
clarificat a fost analizat în conexiune
cu ISA 200 “Obiective generale ale
auditorului independent în desfãºu-
rarea unui audit în conformitate cu
Standardele Internaþionale de Audit”,
precum ºi în legãturã cu alte stan-
darde profesionale ºi reglementãri
emise de Camerã.

Totodatã, s-a abordat documentarea
planificãrii unui audit financiar, în
corelare cu prevederile ISA 230
“Documentaþia de audit”, precum ºi
ale Secþiunii B “Planificarea“, din
cadrul Procedurilor privind auditul
calitãþii, emise de ICAS în 2009 ºi
achiziþionate recent de CAFR, ce
urmeazã a se edita în sprijinul mem-
brilor ºi al creºterii calitãþii activitãþii
de audit financiar, în exercitarea pro-
fesiei. 

În acest context, autorii s-au strãduit
sã prezinte proiecte ale documen-
telor de bazã ale planificãrii, puse de
acord cu prevederile reglementãrilor
emise de Camerã în acest domeniu.

1. Domeniul de aplicare
a Standardului

Internaþional de Audit
300 clarificat1

� ISA 300 clarificat “Planificarea
unui audit al situaþiilor finan-

ciare” trateazã responsabi-
lizarea auditorului de a planifi-
ca un audit al situaþiilor finan-
ciare. 

Plasarea în timp a planificãrii: 

Planificarea nu este o fazã separatã
a auditului, ci un proces continuu:

z începe la scurt timp dupã finali-
zarea auditului anterior;

z dureazã pânã la finalizarea misiu-
nii curente de audit.

Planificarea include considerente
privind momentul anumitor activitãþi
ºi proceduri de audit care trebuie
finalizate anterior efectuãrii de proce-
duri de audit suplimentare. De exem-
plu, planificarea include necesitatea
de a lua în considerare, anterior iden-
tificãrii ºi evaluãrii riscurilor de dena-
turare semnificativã, a unor aspecte
precum:

- Procedurile analitice care trebuie
aplicate drept proceduri de evalu-
are a riscurilor (ISA 3152 “Iden-
tificarea ºi evaluarea riscurilor de
denaturare semnificativã prin în-
þelegerea entitãþii ºi a mediului
sãu”);

- Obþinerea unei înþelegeri gene-
rale a cadrului legislativ ºi de
reglementare aplicabil entitãþii ºi a
modului în care entitatea se con-
formeazã acestui cadru ISA 2503

“Luarea în considerare a legii ºi
reglementãrilor într-un audit al
situaþiilor financiare”;

- Determinarea pragului de semnifi-
caþie (ISA 3204 “Pragul de sem-
nificaþie în planificarea ºi desfãºu-
rarea unui audit”);

- Implicarea experþilor;

1 Manual de Standarde Internaþionale de Audit ºi Control de Calitate, Audit Financiar 2009, coeditare CAFR ºi Irecson, 2009,
pag. 266 

2 Manual …, pag. 279
3 Manual …, pag. 211
4 Manual ..., pag. 334
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- Efectuarea altor proceduri de eva-
luare a riscurilor.

Componentele planificãrii auditu-
lui:

z Strategia generalã de audit:
defineºte domeniul de aplicare,
plasarea în timp ºi direcþia auditu-
lui;

z Planul de audit: abordeazã di-
ferite aspecte identificate în stra-
tegia generalã de audit, luând în
considerare necesitatea de a
atinge obiectivele auditului, prin
utilizarea eficientã a resurselor.

Printre efectele denaturãrilor identifi-
cate pe parcursul misiunii de audit,
menþionãm:

- evaluarea necesitãþii modificãrii
strategiei de audit de ansamblu
sau a planului de audit;

- comunicarea tuturor denaturãrilor
acumulate pe parcursul auditului
ºi solicitarea corectãrii acestora.

Rolul planificãrii adecvate a unui
audit financiar: 

- ajutã auditorul sã acorde atenþia
cuvenitã domeniilor importante
ale auditului;

- ajutã auditorul sã identifice ºi sã
rezolve problemele la momentul
oportun;

- ajutã auditorul sã organizeze ºi sã
gestioneze misiunea de audit,
pentru a se desfãºura într-un mod
eficient ºi eficace;

- oferã asistenþã în selectarea
membrilor echipei misiunii ºi în
delegarea de sarcini adecvate;

- faciliteazã coordonarea ºi super-
vizarea membrilor echipei misiunii
ºi revizuirea activitãþii acestora;

- oferã asistenþã în îndrumarea ac-
tivitãþii auditorilor componentelor
ºi a experþilor.

Auditorul poate discuta elementele
planificãrii cu conducerea entitãþii,
pentru a facilita derularea ºi gestio-
narea misiunii de audit.

2. Obiectivul ºi cerinþele
planificãrii misiunii

� Obiectivul auditorului este de
a planifica auditul astfel încât
acesta sã se desfãºoare într-o
manierã eficace.

Cerinþe: 

Principalele cerinþe ale ISA 300 sunt:

a) Implicarea partenerului ºi a
membrilor cheie ai echipei mi-
siunii în planificarea auditului,
inclusiv în planificarea ºi partici-
parea la discuþiile dintre membrii
echipei misiunii.

Prin implicarea partenerului de misi-
une ºi a altor membri cheie ai echipei
misiunii în planificarea auditului se
face apel la experienþa ºi viziunea
acestora, în scopul creºterii eficacitãþii
ºi eficienþei procesului de planificare.

b) Activitãþi preliminare misiunii:

Efectuarea activitãþilor preliminare
misiunii, la începutul misiunii curente,
asistã auditorul în identificarea ºi
evaluarea evenimentelor sau circum-
stanþelor care ar putea afecta negativ
capacitatea auditorului de a planifica
ºi efectua misiunea de audit.

Aplicarea procedurilor ISA 2205 ºi
ISQC16 privind acceptarea ºi con-
tinuarea relaþiilor cu clientul, res-
pectiv obþinerea informaþiilor pri-
vind: 

- integritatea conducerii ºi persoa-
nelor însãrcinate cu guvernanþa;

- competenþa echipei misiunii (ca-
pacitãþi, timpul ºi resursele nece-
sare); 

- aspectele semnificative apãrute
pe parcursul misiunii de audit /
implicaþiile lor asupra continuitãþii
relaþiei.

În cazul unui audit iniþial sunt
necesare:

z Efectuarea procedurilor ISA 220
“Controlul calitãþii pentru un audit
al situaþiilor financiare”, privind
acceptarea relaþiei cu clientul;

z Comunicarea cu auditorul prece-
dent, conform cerinþelor etice re-
levante 

z Evaluarea respectãrii cerinþelor
etice relevante, a independenþei
(ISA 220);

z Stabilirea unui mod de înþelegere
a termenilor misiunii (ISA 2107

“Convenirea asupra termenilor
misiunii”). 

Activitãþile preliminare misiunii îi per-
mit auditorului sã planifice misiunea
astfel încât:

- auditorul menþine independenþa ºi
capacitatea necesare efectuãrii
misiunii;

- nu existã probleme legate de in-
tegritatea conducerii care pot
afecta disponibilitatea auditorului
de a continua misiunea;

- nu existã neînþelegeri cu clientul
în privinþa termenilor misiunii.

c) Activitãþi de planificare

În stabilirea strategiei generale de
audit, auditorul trebuie:

5 Manual de Standarde Internaþionale de Audit ºi Control de Calitate, Audit Financiar 2009, coeditare CAFR ºi Irecson, 2009,
pag. 129

6 Manual…, pag. 35
7 Manual…, pag. 105
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(i) Sã identifice caracteristicile misi-
unii ce îi definesc domeniul de
aplicare;

(ii) Sã identifice obiectivele de ra-
portare ale misiunii pentru plani-
ficarea plasãrii în timp a auditului
ºi a naturii comunicãrilor pre-
vãzute;

(iii) Sã ia în considerare factorii
semnificativi pentru direcþio-
narea eforturilor echipei misiunii;

(iv) Sã ia în considerare rezultatele
activitãþilor preliminare misiunii
ºi mãsura în care sunt relevante
cunoºtinþele dobândite în alte
misiuni de cãtre partenerul de
misiune;

(v) Sã prevadã natura, plasarea în
timp ºi amploarea resurselor
necesare desfãºurãrii misiunii.

Procesul de stabilire a strategiei ge-
nerale de audit îl sprijinã pe auditor
sã determine, cu scopul finalizãrii
procedurilor auditorului de evaluare a
riscurilor, aspecte precum:

- resursele ce trebuie alocate în
anumite domenii specifice ale
auditului, precum utilizarea unor
membri ai echipei cu experienþã
adecvatã pentru zonele de risc
ridicat;

- valoarea resurselor ce trebuie
alocate pentru anumite zone spe-
cifice ale auditului, precum mem-
brii desemnaþi sã observe inven-
tarierea stocurilor;

- momentul în care aceste resurse
urmeazã sã fie alocate;

- modul în care sunt gestionate, di-
recþionate ºi supervizate acest tip
de resurse, precum ºi modul în
care se estimeazã cã vor fi efec-

tuate revizuirile de calitate ale
misiunilor.

Planul de audit trebuie sã includã
o descriere a:

- Naturii, plasãrii în timp ºi amplorii
procedurilor de evaluare a riscu-
rilor - ISA 315;

- Naturii, plasãrii în timp ºi amplorii
procedurilor suplimentare la ni-
velul afirmaþiilor (ISA 3308);

- Altor proceduri planificate de audit
pentru ca misiunea sã fie confor-
mã cu ISA-urile aplicabile;

- Auditorul trebuie sã planifice coor-
donarea ºi supervizarea membri-
lor echipei ºi revizuirea activitãþii
lor. 

Auditorul trebuie sã actualizeze ºi sã
modifice strategia generalã de audit
ºi planul de audit pe parcursul misiu-
nii, ca rezultat al:

- unor evenimente neaºteptate;

- modificãri ale condiþiilor date;

- probelor de audit obþinute în urma
aplicãrii procedurilor de audit.

Auditorul trebuie sã planifice natura,
plasarea în timp ºi amploarea coor-
donãrii ºi supervizãrii membrilor echi-
pei misiunii ºi a revizuirii activitãþii lor.
Aceste activitãþi variazã în funcþie de
factori cum sunt:

- dimensiunea ºi complexitatea en-
titãþii;

- domeniul auditului;

- riscurile evaluate de denaturare
semnificativã;

- aptitudinile ºi competenþele mem-
brilor individuali ai echipei care
efectueazã auditul.

d) Considerente specifice entitãþi-
lor mici

z În auditurile entitãþilor mici, între-
gul audit poate fi efectuat de o
echipã de dimensiuni reduse, pre-
supunând implicarea partenerului
de misiune împreunã cu sau chiar
fãrã un alt membru al echipei;

z Strategia de audit documentatã
pentru misiunea de audit curentã
poate consta într-un scurt memo-
randum întocmit la finalizarea
auditului precedent, pe baza unei
revizuiri a foilor de lucru, care evi-
denþiazã aspectele identificate în
auditul finalizat, actualizat pentru
perioada curentã pe baza discuþi-
ilor cu managerul.

Documentaþia 

� Strategia ºi planul de audit,
modificãrile semnificative e-
fectuate în timpul misiunii de
audit, precum ºi motivele
acestora fac parte din docu-
mentaþia auditului.

Cerinþele documentaþiei de audit
potrivit ISA 230 clarificat9 sunt:

z Auditorul trebuie sã întocmeascã
documente de lucru suficiente,
complete ºi detaliate pentru a
facilita înþelegerea generalã a
auditului. 

z Calitatea auditului este direct
determinatã de întocmirea la timp
a documentaþiei.

3. Considerente privind
stabilirea strategiei 

generale de audit
(anexa la ISA 300)10

a) Caracteristicile misiunii

- Cadrul general de raportare finan-
ciarã pe baza cãruia au fost întoc-
mite situaþiile financiare auditate;

8 Manual de Standarde Internaþionale de Audit ºi Control de Calitate, Audit Financiar 2009, coeditare CAFR ºi editura Irecson,
2009, pag. 344

9 Manual ..., pag. 149
10 Manual…, pag. 276
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- Cerinþe de raportare specifice
sectorului de activitate ºi rapoar-
tele solicitate de autoritatea de re-
glementare;

- Acoperirea auditului, numãrul ºi
locaþiile componentelor;

- Natura relaþiei de control între
compania mamã ºi componentele
sale/modul de consolidare a gru-
pului

- Natura segmentelor de activitate
ce vor fi auditate/nevoia de cuno-
ºtinþe specializate;

- Mãsura în care auditorul se poate
baza pe activitatea auditorilor
interni/disponibilitatea acestora;

- Necesitatea unui audit statutar
pentru situaþiile financiare indivi-
duale

- Utilizarea unor prestatori de ser-
vicii ºi obþinerea probelor privind
controalele efectuate de aceºtia

- Utilizarea unor probe de audit din
audituri anterioare;

- Moneda de raportare, conversia
valutarã;

- Efectul tehnologiei informaþiilor
(IT) asupra procedurilor de audit,
inclusiv disponibilitatea datelor;

- Coordonarea activitãþii de audit cu
orice revizuire a informaþiilor inte-
rimare;

- Disponibilitatea personalului ºi a
datelor clientului.

b) Obiectivele de raportare, plasa-
rea în timp a auditului ºi natura
comunicãrilor

- Calendarul de raportare al enti-
tãþii, precum ºi stadiile interimare
ºi finale;

- Organizarea de întâlniri cu con-
ducerea/persoanele însãrcinate

cu guvernanþa pentru a discuta
natura, plasarea în timp ºi am-
ploarea activitãþii de audit;

- Discuþia cu conducerea/persoa-
nele însãrcinate cu guvernanþa
referitoare la aºteptãrile legate de
tipul ºi plasarea în timp a rapoar-
telor emise ºi alte comunicãri;

- Discuþia cu conducerea privind
aºteptãrile legate de comunicãrile
asupra stadiilor activitãþii de audit;

- Comunicarea cu auditorii compo-
nentelor cu privire la aºteptãrile
legate de tipul ºi plasarea în timp
a rapoartelor ºi altor comunicãri;

- Natura ºi plasarea în timp a co-
municãrii dintre membrii echipei
misiunii, precum ºi a revizuirii ac-
tivitãþii

- Aºteptãri legate de terþe pãrþi
(responsabilitãþi statutare sau
contractuale de raportare);

c) Factori semnificativi, activitãþi
preliminare ºi cunoºtinþe do-
bândite în urma altor misiuni

- Determinarea pragului de semnifi-
caþie în conformitate cu ISA 320

- Determinarea pragului de semnifi-
caþie pentru componente conform
ISA 600;

- Identificarea componentelor sem-
nificative ºi a claselor de tranzac-
þii, a soldurilor conturilor ºi pre-
zentãrilor

- Identificarea preliminarã a zonelor
de risc de denaturare semnifica-
tivã mai ridicat;

- Angajamentul conducerii în imple-
mentarea ºi menþinerea controlu-
lui intern/documentarea controlu-
lui intern;

- Aºteptãrile auditorului de la mem-
brii echipei privind manifestarea

scepticismului profesional, în co-
lectarea ºi evaluarea probelor de
audit;

- Rezultatele unor audituri prece-
dente, care au implicat evaluarea
controlului intern, natura defici-
enþelor ºi a acþiunilor întreprinse;

- Impactul riscului de denaturare
semnificativã la nivelul situaþiilor
financiare asupra coordonãrii,
supervizãrii ºi revizuirii;

- Volumul tranzacþiilor ce ar putea
determina dacã auditorul se poate
baza pe controlul intern.

d) Natura, plasarea în timp ºi am-
ploarea resurselor

- Selectarea echipei misiunii, a
inspecþiei controlului calitãþii ºi
distribuirea activitãþii de audit între
membrii echipei

- Desemnarea celor cu experienþã
adecvatã cãtre zonele în care
existã riscuri de denaturare sem-
nificativã;

- Stabilirea bugetului misiunii/lua-
rea în considerare a alocãrii unei
perioade adecvate de timp pentru
zonele cu riscuri de denaturare
semnificativã

4. Bugetul de timp
mediu minim necesar

pentru efectuarea unei
misiuni de audit

Un proiect al unui buget de timp este
prezentat în anexa la Normele pri-
vind stabilirea numãrului mediu mi-
nim de ore pentru finalizarea unei
misiuni de audit financiar aprobate
prin Hotãrârea nr. 44/2005 a Con-
siliului CAFR11.

11 Hotãrârea nr. 44/2005 pentru aprobarea Normelor privind stabilirea numãrului mediu minim de ore pentru finalizarea unei
misiuni de audit financiar, publicatã în Monitorul Oficial al României, partea I, nr. 288 din 06 aprilie 2005. 
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5. Proceduri pentru
documentarea 

planificãrii unui 
audit financiar 

În sprijinul auditorilor financiari ºi al

creºterii calitãþii activitãþii de audit

financiar în exercitarea profesiei, Ca-

mera a emis, de-a lungul timpului,
proceduri pentru documentarea unui
audit financiar, inclusiv pentru planifi-
carea auditului. 

Astfel, Camera a emis în 2001 cu
asistenþa Institutului Contabililor
Autorizaþi din Scoþia (ICAS), Normele
minimale de audit, cuprinzând unele
secþiuni specifice referitoare la plani-

ficarea misiunii (Secþiunea E ”Con-
firmarea planului de audit”; Sec-
þiunea E1 ”Acceptarea mandatu-
lui/reînnoirea mandatului”; Secþiunea
F “Abordarea auditului”; Secþiunea
F0 “Pragul de semnificaþie”; Sec-
þiunea F1 “Lista de verificare a riscu-
lui inerent general”; Secþiunea F2
“Lista de verificare a riscului inerent
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specific”; Secþiunea F3 “Riscuri ine-
rente specifice ºi mãrimea eºanti-
oanelor”).

Camera a achiziþionat, recent, “Pro-
cedurile privind auditul calitãþii”,
emise de ICAS în 2004 ºi actualizate
la nivelul anului 2009, aflate în curs
de editare. Menþionãm cã Proce-
durile privind auditul calitãþii prezintã

o abordare amplã ºi punctualã a
prevederilor Codului etic pentru pro-
fesioniºtii contabili, inclusiv din punct
de vedere al documentãrii procesului
de planificare a unei misiuni de audit
financiar 

Redãm, în continuare, transpunerea
aspectelor legate de planificarea
unui audit financiar prevãzute în

normele din 2001, în paralel cu cele
cuprinse în noile Proceduri privind
auditul calitãþii (Secþiunea B “Pla-
nificarea”).

În cadrul secþiunii B, referinþele finale
documenteazã determinarea bugetu-
lui de timp ºi a resurselor ce vor fi uti-
lizate în desfãºurarea misiunii de
audit.
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În Procedurile privind auditul calitãþii,
ICAS face referire la unele reco-
mandãri cum sunt:

- Pentru a desfãºura un audit în
conformitate cu Standardele In-
ternaþionale de Audit, firmele de
audit trebuie sã se conformeze
mai întâi cu Standardul Interna-
þional privind Controlul Calitãþii nr.
1, (ISQC1) “Controlul calitãþii pen-
tru firmele care efectueazã audi-
turi ºi revizuiri ale informaþiilor
financiare istorice, precum ºi alte
misiuni de asigurare ºi servicii
conexe”. 

Firmele ar trebui, de asemenea, sã ia
în considerare ºi sã adopte ISA 220
“Controlul calitãþii pentru auditurile
informaþiilor financiare istorice”
înainte de aplicarea altor ISA misiu-
nilor de audit individuale. 

- Utilizatorii Procedurilor privind Au-
ditul Calitãþii trebuie, mai întâi, sã

ia în considerare secþiunea de
planificare a dosarului (B) ºi sã
finalizeze acea secþiune înainte
de a începe munca de audit de
teren. Secþiunea de planificare
este importantã deoarece aceas-
ta identificã riscul ºi pragul de
semnificaþie, furnizeazã unele
liste de verificare a aspectelor
care sunt, de obicei, prevãzute ºi
furnizeazã un mijloc de înregis-
trare a procesului de planificare. 

- O parte semnificativã a abordãrii
prevãzute de ISA aplicabile im-
plicã evaluarea riscurilor de dena-
turare semnificativã a situaþiilor fi-
nanciare supuse auditului ºi rãs-
punsul auditorului la aceste riscuri
(ISA-urile 315 ºi 330). 

În acest context, Procedurile prevãd
o abordare formalã a cunoºtinþelor
referitoare la domeniul de activitate ºi
la client ºi o abordare formalã a eva-

luãrii riscului, inclusiv a riscului de
fraudã. 

Practicienii, exercitând scepticismul
profesional corespunzãtor, ar trebui
sã capitalizeze cunoºtinþele pe care
le deþin despre clienþi ºi sistemele lor
de efectuare a unei evaluãri corecte
a riscurilor. 

Urmãtorul tabel îºi propune sã ofere
indicaþii cu privire la abordarea ge-
neralã care este implicitã în pro-
gramele din cadrul Procedurilor pri-
vind Auditul Calitãþii.

Odatã ce riscurile sunt identificate,
este necesar un program de lucru
pentru a aborda sau minimiza aceste
riscuri. 

Procedurile din cadrul programelor
de audit detaliazã aceste aspecte,
dar atenþia este decisivã pentru a se
asigura cã munca care va fi desfã-
ºuratã abordeazã eficient, la propriu,
riscurile identificate. 
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Concluzii
Publicarea acestor comentarii spe-
rãm sã contribuie la înþelegerea im-
portanþei strategiei generale ºi a
planului de audit ºi, în acelaºi timp,
sã constituie un start în însuºirea de
cãtre auditorii financiari a noilor Pro-
ceduri privind auditul calitãþii misiu-
nilor de audit, care sã fie aplicate în
acord cu ISA clarificate, în scopul
creºterii calitãþii misiunilor desfãºu-
rate în practicarea profesiei.
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Financiar 2009, coeditare CAFR ºi Irecson, 2009.
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Document 
de discuþii FEE privind

rolul auditorului 
în furnizarea de asigurare
în domeniul declaraþiilor 
de guvernare corporativã

Federaþia Experþilor Contabili Euro-
peni (FEE) a publicat un Document
de discuþii despre rolul auditorului în
furnizarea de asigurare în domeniul
declaraþiilor de guvernare corpora-
tivã, ce are la bazã un studiu la care
au participat toate organismele mem-
bre FEE. 

Concluzia studiului este cã, în ciuda
diferitelor sisteme juridice din diverse
þãri, a diferenþelor de cadru institu-
þional ºi de tradiþii, codurile naþionale
de guvernare corporativã din Europa
au puncte comune similare. Ma-
joritatea acestor coduri au avut drept
model Principiile de Guvernanþã Cor-
porativã ale Organizaþiei Economice
de Cooperare ºi Dezvoltare (OECD).
Directivele europene prevãd ca anu-
mite aspecte sã fie luate în conside-
rare, inclusiv consecvenþa anumitor
informaþii legate de guvernarea cor-
porativã cu situaþiile financiare. 

Unele þãri au mers dincolo de a-
ceastã prevedere ºi prevãd rapor-
tarea obligatorie, de cãtre auditorul
statutar cu privire la practicile de gu-
vernanþã. Aceastã raportare se ba-
zeazã uneori pe identificãrile propriu-

zise, alteori reprezintã o misiune de
asigurare. [Adriana Coºa]
Documentul poate fi descãrcat gra-
tuit de pe site-ul FEE, la adresa de
internet:

http://www.fee.be/publica-
tions/default.asp?library_ref=4

&content_ref=1167.

Conferinþã profesionalã 
pe teme

financiar-contabile
Ernst & Young România a organizat
la Bucureºti, în ziua de 28 ianuarie
a.c. Conferinþa anualã de fiscalitate,
care a avut scopul de a informa par-
ticipanþii cu privire la principalele
modificãri aduse Codului fiscal, Nor-
melor de aplicare a Codului fiscal ºi
altor acte normative fiscal-contabile,
aplicabile în anul 2010. Prezentãrile,
însoþite de exemple practice, ºi dis-
cuþiile s-au axat pe: impozitarea di-
rectã ºi indirectã, TVA, noutãþi în re-
glementãrile contabile, modificarea
regimului accizelor.

În deschiderea evenimentului, Ven-
katesh Srinivasan, Partener ºi Di-
rector al Departamentului de Asis-
tenþã fiscalã al Ernst & Young Româ-
nia, a prezentat o perspectivã eco-
nomicã a României în 2010: „ªi anul
acesta firmele îºi vor desfãºura activi-
tatea într-un mediu economic dificil,
care nu le va oferi prea multe opþiuni

sau o a doua ºansã. De aceea, tre-
buie sã îºi concentreze atenþia pe
optimizarea eficienþei operaþionale,
cu accent pe gestionarea riscurilor
din zona fiscalã”, a spus acesta. 

Principalele modificãri legislative din
domeniul TVA, prezentate de Ioana
Iorgulescu, Tax Manager, se referã la
locul prestãrilor de servicii ºi la noile
obligaþii declarative, pe care socie-
tãþile vor trebui sã le întocmeascã. În
legãturã cu Ordinul 3055/2009 care
aduce modificãri contabile aplicabile
de la 1 ianuarie 2010, în conformitate
cu Directiva a IV-a a Comunitãþilor
Economice Europene, Radu Tudo-
ran, director executiv, a subliniat:
„Procedurile de control intern au ca
obiectiv, pe de o parte, urmãrirea
înscrierii activitãþii entitãþii ºi a com-
portamentului personalului în cadrul
definit de legislaþia aplicabilã, valorile,
normele ºi regulile interne ale entitãþii,
iar, pe de altã parte, verificarea faptu-
lui cã informaþiile contabile, financiare
ºi de gestiune comunicate reflectã co-
rect activitatea ºi situaþia entitãþii”.

În cadrul conferinþei au fost prezen-
tate, de asemenea, cele mai impor-
tante mãsuri care ar trebui avute în
vedere de cãtre directorii financiari,
controlorii financiari ºi directorii de
taxe pentru a putea gestiona în mod
corespunzãtor riscurile aferente sis-
temului de raportare contabilã ºi ma-
nagementul riscurilor fiscale în anul
2010. [Cristiana Rus]

Informaþii
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Cadrul general de reglementare 
- probleme

Una dintre primele legi în domeniul economiei, adoptatã
dupã schimbãrile democratice de la sfârºitul anilor ‘80 în
Bulgaria, este Legea Contabilitãþii. În conformitate cu
aceastã lege, Curtea Naþionalã de Conturi pentru com-
panii ºi Planul Naþional de Conturi pentru bãnci au
început sã fie create ºi aplicate. Au fost elaborate stan-
dardele naþionale de contabilitate ºi audit ºi au fost
adoptate în conformitate cu standardele internaþionale
de contabilitate ºi audit în vigoare la acea datã. Legea
Contabilitãþii reglementeazã aºa-zisele principii ale
implementãrii ºi pregãtirii de situaþii financiare.

Primele probleme se referã la definirea acestor principii
– mai precis la discrepanþa dintre principiile din Legea
Contabilitãþii, pe de o parte, ºi premizele existente ºi ca-
racteristicile calitative ale situaþiilor financiare, prefigu-
rate în IFRS-uri, pe de altã parte.

Analiza comparativã cuprinde urmãtoarele aspecte:

Potrivit Legii Contabilitãþii, contabilitatea este desfãºu-
ratã ºi situaþiile financiare sunt întocmite în conformitate
cu cerinþele urmãtoarelor standarde contabile generale:
contabilitatea de angajamente; principiul de continuitate
a activitãþii; prudenþa; echilibrul cost - beneficiu; fond
versus formã; menþinerea posibilitãþii de aplicare a
politicii contabile pentru perioada contabilã anterioarã;
independenþa perioadelor contabile separate ºi legãtura
în ceea ce priveºte valoarea dintre bilanþul de des-
chidere ºi cel final.

Standardele Internaþionale de Raportare Financiarã sunt
analizate fiind împãrþite în trei grupe, dupã cum ur-
meazã:

z Premize existente – Contabilitatea de angajamente;
principiul de continuitate a activitãþii

z Caracteristici calitative ale situaþiilor financiare –
inteligibilitate; relevanþã; pragul de semnificaþie; cre-
dibilitate; prezentare fidelã; fond versus formã; neu-
tralitate; prudenþã; exhaustivitate; comparabilitate

z Constrângeri aferente informaþiilor relevante ºi
credibile – oportunitate; echilibrul cost-beneficiu;
echilibrul dintre caracteristicile calitative.

Aceastã situaþie este evidenþiatã prin faptul cã un aspect
metodologic este reglementat prin lege.  Acest lucru este
redundant, deoarece Legea Contabilitãþii din Bulgaria se
referã la cazuri privind standardele internaþionale sau
naþionale aplicabile. Pe de altã parte, în Cadrul general
al Standardelor Naþionale de Raportare Financiarã pen-
tru entitãþile mici ºi mijlocii nu sunt precizate premizele
existente sau caracteristicile calitative ale situaþiilor
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financiare, nici constrângerile privind informaþiile rele-
vante ºi credibile.

Trebuie subliniat faptul cã în Legea Contabilitãþii un in-
strument de naturã tehnicã a fost ridicat la rang de prin-
cipiu – independenþa perioadelor contabile separate ºi
legãtura în ceea ce priveºte valoarea dintre bilanþul de
deschidere ºi cel final. Legea interpreteazã acest aºa-zis
principiu astfel: fiecare perioadã contabilã este tratatã ca
atare, indiferent de legãtura sa evidentã cu perioada
anterioarã sau urmãtoare, iar datele din situaþiile finan-
ciare de la începutul ºi sfârºitul perioadei curente trebuie
sã coincidã cu datele de la sfârºitul  perioadei contabile. 

Trebuie, de asemenea, notat cã, potrivit Legii Conta-
bilitãþii din Bulgaria, comparabilitatea unui element al
caracteristicilor calitative ale situaþiilor financiare în con-
formitate cu standardele internaþionale este limitatã la
posibilitatea menþinerii politicii contabile aferente pe-
rioadei contabile precedente, mai precis, la posibilitatea
comparãrii informaþiilor contabile ºi indicatorilor diferi-
telor perioade contabile. Este cunoscut faptul cã aceastã
comparabilitate a informaþiilor este legatã nu doar de
compararea informaþiilor între perioadele aceleiaºi com-
panii, dar ºi de compararea situaþiilor financiare ale
diferitelor companii. 

În acelaºi timp, o altã prevedere legalã se referã la fap-
tul cã informaþiile prezentate în raportul financiar trebuie
sã îndeplineascã urmãtoarele cerinþe:

1. inteligibilitate – ele ar trebui sã fie de folos utilizato-
rilor în luarea deciziilor economice;

2. relevanþã – ar trebui sã le furnizeze utilizatorilor
oportunitatea de a evalua evenimentele trecute,
prezente ºi viitoare ºi de a-ºi confirma sau ajusta
evaluãrile anterioare aferente procesului decizional;

3. credibilitate – nu ar trebui sã conþinã greºeli semni-
ficative sau influenþe externe;

4. comparabilitate – ar trebui sã ofere ocazia evaluãrii
informaþiilor companiei din ani diferiþi ºi a informaþiilor
altor companii, în vederea evaluãrii eficienþei acesto-
ra, a mediului financiar robust ºi a modificãrilor con-
diþiilor financiare. 

În aparenþã, Legea Contabilitãþii din Bulgaria nu interpre-
teazã sau nu evidenþiazã principii, reglementãri ºi norme
care sunt mai riguroase sau mult mai extensive decât
IFRS-urile. În acelaºi timp, articolul 22 din Legea
Contabilitãþii prevede cã întreprinderile din Bulgaria vor
întocmi ºi îºi vor prezenta situaþiile financiare anuale pe
baza Standardelor Internaþionale de Contabilitate. Acest
lucru genereazã o contradicþie evidentã, cãci aplicarea
IFRS-urilor semnificã aplicarea tuturor componentelor

acestora. Deºi Cadrul general nu trateazã direct concep-
tele de prezentare fidelã, aplicarea caracteristicilor calita-
tive principale ºi a standardelor contabile adecvate are, de
obicei, drept rezultat situaþii financiare care prezintã ceea
ce este, în mod general, înþeles prin o imagine corectã ºi
fidelã sau prezentarea fidelã a acestor informaþii.

Standardele contabile aplicabile 
– probleme 

Cea de-a doua problemã privind aplicarea IFRS-urilor se
referã, de asemenea, la Legea Contabilitãþii. Mai precis,
la domeniul de aplicare a IFRS-urilor.

În prezent, companiile din Republica Bulgaria îºi întoc-
mesc ºi prezintã situaþiile financiare anuale în conformi-
tate cu IFRS-urile.

Din 2002, în Bulgaria se aplicã IFRS-urile la: 

z Companiile cotate & situaþiile consolidate

z Companiile cotate & situaþiile separate 

Potrivit Legii Contabilitãþii, singurele excepþii se referã la: 

z Întreprinderile mici ºi mijlocii; ºi

z Întreprinderile nou create.

Acestea pot alege sã îºi întocmeascã ºi sã prezinte situ-
aþiile financiare anuale, fie pe baza Standardelor Inter-
naþionale de Contabilitate, fie pe baza Standardelor
Naþionale de Raportare Financiarã pentru întreprinderile
mici ºi mijlocii din Bulgaria.

Întreprinderile nou create îºi întocmesc ºi prezintã situ-
aþiile financiare anuale pe baza Standardelor Naþionale
de Raportare Financiarã pentru întreprinderile mici ºi
mijlocii pentru anul în care au fost înfiinþate ºi pentru anul
urmãtor. 

Întreprinderile care ºi-au încetat activitatea în urma li-
chidãrii ori care s-au declarat insolvabile îºi întocmesc ºi
prezintã situaþiile financiare anuale pe baza standardelor
naþionale.

Standardele Naþionale de Raportare Financiarã pentru
întreprinderile mici ºi mijlocii sunt adoptate de cãtre
Consiliul de Miniºtri ºi au fost aliniate reglementãrilor UE
ºi specificitãþii naþionale. 

Situaþiile financiare anuale sunt întocmite ºi prezentate
pe baza Standardelor Naþionale de raportare financiarã
pentru întreprinderile mici ºi mijlocii, cu condiþia sã nu fie
depãºiþi indicatorii de mai jos:  

1. valoarea contabilã a activelor la 31 decembrie – 8
milioane leva;



513/2010

Aplicarea standardelor internaþionale de raportare financiarã în Bulgaria

2. venituri nete din vânzãri pe parcursul anului - 15 mili-
oane leva;

3. cifra aproximativã a angajaþilor în anul respectiv –
250 persoane.

Moneda naþionalã bulgarã, leva, are urmãtoarea ratã de
schimb în raport cu moneda euro: 1 euro = 1.95883 leva.

Cadrul general de reglementare descris mai sus pentru
aplicarea IFRS-urilor evidenþiazã problemele care pot
apãrea. În opinia noastrã, cerinþele din Legea Contabi-
litãþii ca IFRS-urile sã fie aplicate nu doar situaþiilor finan-
ciare consolidate, ci ºi situaþiilor financiare individuale
care pot fi întocmite poate genera urmãtoarele probleme
dacã existã un prag de semnificaþie redus aferent
dimensiunii întreprinderilor: 

Probleme legate de aplicarea IFRS-urilor:

z Neaplicabilitatea standardelor internaþionale de
raportare financiarã;

z Aplicarea inutilã a anumitor standarde internaþionale
de raportare financiarã;

z Neaplicabilitatea standardelor internaþionale de ra-
portare financiarã, din cauza lipsei de experienþã pro-
fesionalã ºi a calificãrii contabililor. 

Atunci când sunt prezentate situaþii financiare individu-
ale, neconsolidate, neaplicabilitatea urmãtoarelor stan-
darde financiare este evidentã:

z Standardul Internaþional de Contabilitate 27 Situaþii
financiare consolidate ºi individuale

z Standardul Internaþional de Contabilitate 28 Investiþii
în entitãþile asociate

z Standardul Internaþional de Contabilitate 31 Interese
în asocierile în participaþie

z Standardul Internaþional de Contabilitate 14 Rapor-
tarea pe segmente

Dupã cum se aratã în practicã, majoritatea întreprinde-
rilor care aplicã IFRS-urile observã cel mai bine cerinþa
de depreciere ºi necolectabilitate a activelor financiare.
Toate entitãþile evalueazã, la sfârºitul perioadei conta-
bile,  dacã existã probe evidente cã un activ financiar
sau grup de active financiare este depreciat.

Aspecte precum contabilitatea de acoperire împotriva
riscurilor ºi instrumentele derivate sunt necunoscute
pentru majoritatea întreprinderilor, cu excepþia bãncilor
ºi a companiilor de asigurãri.

Acelaºi lucru este valabil ºi pentru beneficiile angajaþilor
din Standardul Internaþional de Contabilitate 19 Benefi-
ciile Angajaþilor ºi Standardul Internaþional de Raportare
Financiarã 2, respectiv Plata pe bazã de Acþiuni.

Dupã cum se aratã în practicã, beneficiile pe termen
scurt ale angajaþilor referitoare la participarea la profit ºi
planurile de prime nu sunt aplicate în conformitate cu
metodologia prevãzutã.  

Existã, de asemenea, probleme cu privire la alte bene-
ficii pe termen lung ale angajaþilor. Potrivit Codului
Muncii din Bulgaria, angajatorul este obligat sã le
plãteascã angajaþilor beneficii în momentul atingerii
vârstei de pensionare, care se situeazã în marja de 2 –
6 salarii brute, la data încetãrii relaþiei cu angajatorul. La
data întocmirii situaþiilor financiare anuale, potrivit
Standardului Internaþional de Contabilitate 19 Beneficiile
Angajaþilor, compania este obligatã sã efectueze o eva-
luare actuarialã a acestor plãþi ºi, pe baza valorii actuali-
zate determinate, sã recunoascã o cheltuialã în situaþia
veniturilor ºi o creanþã pe termen lung aferentã persona-
lului. În ceea ce priveºte evaluarea determinãrii nivelului
de finanþare a datoriilor asumate aferente personalului,
pentru care este întocmit un raport actuarial,  existã un
numãr de probleme în urmãtoarele domenii: 

z Analiza datoriilor faþã de angajaþi;

z Alegerea premizelor economice ºi demografice;

z Evaluarea valorii actualizate a datoriilor faþã de anga-
jaþi; 

z Evaluarea activelor puse deoparte pentru achitarea
datoriilor faþã de angajaþi.

În cele din urmã, problemele enunþate mai sus au un
efect asupra fezabilitãþii determinãrii deficitului/surplusu-
lui ºi a valorii standard a ratei.

Alte aspecte referitoare la evaluarea la valoarea justã a
costului amortizat nu sunt aplicate din cauza condiþiilor
de pe pieþele financiare ºi a calificãrii personalului con-
tabil. Aplicarea inutilã a anumitor standarde inter-
naþionale de raportare financiarã priveºte cel mai mult
acele standarde care prevãd evaluarea la valoarea justã
ºi valoarea curentã ºi sigurã. Standardul Internaþional de
Contabilitate 36 Deprecierea Activelor face parte din
aceastã categorie. Problemele în aplicarea acestui stan-
dard sunt de mai multe tipuri. 

În primul rând, inutilitatea aplicãrii sale din cauza dimen-
siunii reduse a întreprinderii. Aºa cum am arãtat deja,
pragul aplicãrii obligatorii a IFRS-urilor este scãzut. Din
aceastã perspectivã, IFRS-urile sunt aplicate în com-
panii pe acþiuni care nu sunt de dimensiuni foarte mari ºi
în alte întreprinderi. Natura activitãþii lor nu cuprinde ast-
fel de obiecte, precum activele corporative ºi, mai precis,
grupul de active divizionale, precum construirea de sedii
sau o diviziune a entitãþii,  centrul de procesare de date
(EDP), centrul de echipament ºi cercetare.
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Într-un numãr mic de întreprinderi care aplicã IFRS-urile,
în situaþiile lor financiare individuale sau consolidate
existã fond comercial. Din aceastã perspectivã ar trebui
notate anumite particularitãþi ale proceselor de privati-
zare ºi combinãri de întreprinderi din Bulgaria.

În Bulgaria un numãr de schimbãri economice majore ºi-
au fãcut simþitã prezenþa:

z privatizarea mijloacelor de producþie ºi distribuþie;

z reforma primarã a sistemului monetar, bancar ºi fi-
nanciar;

z înlãturarea obstacolelor din calea iniþiativei de afa-
ceri.

Ca urmare a acestor deficienþe, multe întreprinderi au
fost achiziþionate la un preþ mult sub preþul unei com-
binãri de întreprinderi. Cu alte cuvinte, s-a înregistrat o
discrepanþã între valoarea realã a tranzacþiilor ºi costul
corect stabilit al unei combinãri de întreprinderi.

Fondul comercial negativ în conformitate cu fostul ISA
Combinãri de Întreprinderi a fost raportat ºi recunoscut
imediat în contul de profit ºi pierdere, sub forma oricãrui
exces rãmas în urma reevaluãrii – Standardul Inter-
naþional de Raportare Financiarã 3 Combinãri de Între-
prinderi. Aºa cum am afirmat anterior, ca urmare a ca-
racteristicilor specifice ale privatizãrii ºi combinãrilor de
întreprinderi din Bulgaria,  fondul comercial a fost rapor-
tat în puþine situaþii financiare. În contextul Standardului
Internaþional de Contabilitate 36 Deprecierea Activelor,
acest lucru înseamnã cã fondul comercial a fost supus
testãrii în vederea deprecierii.

O altã problemã în aplicarea Standardului Internaþional
de Contabilitate 36 Deprecierea Activelor ºi a tuturor ce-
rinþelor sale este lipsa capacitãþii în cazul unora dintre
întreprinderi. 

O a doua problemã referitoare la îndeplinirea tuturor ce-
rinþelor Standardului Internaþional de Contabilitate 36
Deprecierea Activelor este reprezentatã de lipsa capaci-
tãþii întreprinderii individuale. În primul rând, întreprinde-
rile mai mici duc lipsã de angajaþi bine pregãtiþi care nu
pot nici defini, nici interpreta corect indicatorii deprecierii,
nici nu pot desfãºura teste în vederea deprecierii. Aceste
dificultãþi referitoare la aplicarea standardului sunt legate
de urmãtoarele probleme de bazã:

z Imposibilitatea de a defini corect valoarea unui activ
în curs de utilizare;

z Din cauza funcþionalitãþii limitate a pieþei din Bulgaria,
existã dificultãþi referitoare la definirea valorii juste
minus costurile aferente vânzãrii.

În opinia noastrã, auditorii financiari independenþi ºi alte
persoane interesate ar trebui sã fie atenþi în contabi-

lizarea mãsurii în care estimãrile, aproximãrile ºi reduce-
rile de calcul pot furniza aproximaþii rezonabile ale cal-
culelor ilustrate în Standardul Internaþional de Contabi-
litate 36 Deprecierea Activelor pentru determinarea va-
lorii juste minus costurile de vânzare sau a valorii în curs
de utilizare.

Considerãm cã implementarea Standardului Internaþio-
nal de Audit 12 Impozite pe Profit este, în mare mãsurã,
lipsit de sensibilitate. Motivele acestei afirmaþii se regã-
sesc în faptul cã una dintre cele mai mari deficienþe ale
practicii contabile din Bulgaria constã în implementarea
aºa-zisei “contabilitãþi fiscale”, adicã implementarea
contabilizãrii subordonate sistemului fiscal. Aceastã defi-
cienþã a contabilitãþii bulgare este evitatã tocmai din
cauza fluxului de investiþii strãine ºi a obligaþiei de apli-
care a IFRS-urilor. În ciuda acestui fapt, pânã în prezent
Standardul Internaþional de Contabilitate 12 Impozite pe
Profit nu este aplicabil în totalitate, ci este elaboratã o
metodologie avansatã a principiilor comun acceptate.
Acest lucru face necesar ca informaþiile contabile sã fie
transformate pentru a prezenta rapoartele financiare sub
forma lor financiarã  în conformitate cu IFRS-urile.

În acest sens, putem furniza urmãtoarele exemple:

z Întreprinderile calculeazã în mod conºtient rãs-
cumpãrarea; 

z Practica transferului pierderilor fiscale neutilizate este
limitatã;

z Preþurile de transfer sunt manipulate.

În cele ce urmeazã ar trebui sã ne preocupãm de unele
standarde aferente domeniului de activitate care au în
general probleme legate de implementare, din cauza
limitãrii ºi dezvoltãrii insuficiente a bunurilor ºi pieþelor
financiare.

Probleme funcþionãrii bursei de valori din Bulgaria sunt
direct legate de implementarea Standardului Interna-
þional de Contabilitate 41 Agricultura. Atunci când sunt
evaluate activele biologice, se aplicã regula “doar valoa-
re pentru preþul de cost”. Astfel cã aplicarea Standar-
dului Internaþional de Contabilitate 41 Agricultura este
mai dificilã din cauza problemelor din activitatea
Comisiei de Stat privind Schimburile de Bunuri ºi Acþiuni
din Bulgaria. Mai exact, au fost unele probleme privind
înfiinþarea unei pieþe naþionale pentru instrumentele
financiare ºi instrumentele derivate ale acestora. 

Aceastã problemã ar putea fi rezolvatã prin consolidarea
calificãrii organizatorilor de schimburi bursiere ºi de
bunuri, ar trebui înfiinþat un “Centru de training pentru
agenþii bursieri ºi de schimburi de bunuri”. Un astfel de
centru ar putea fi creat, partea bulgarã putând pune la
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dispoziþie locaþia, în timp de Uniunea Europeanã ar
putea furniza echipamentele tehnice ºi formatorii. Acest
centru ar putea fi utilizat, de asemenea, pentru extin-
derea legãturilor cu producãtorii ºi prin direcþionarea pro-
ducþiei în conformitate cu tendinþele cererii ºi cu
furnizarea alimentelor de bazã.

Standardul Internaþional de Contabilitate 11 Contracte
de construcþii poate fi un standard relevant pentru dome-
niul de activitate respectiv. Pentru o lungã perioadã de
timp, cerinþele acestui standard privind recunoaºterea ºi
mediatizarea nu au fost aplicate adecvat. În prezent, în
condiþiile crizei financiare, companiile de construcþii
recurg deseori la o alternativã, atunci când rezultatul
unui contract de construcþii nu poate fi corect estimat: 

z veniturile vor fi recunoscute numai în mãsura în care
existã probabilitatea recuperãrii costurilor contrac-
tuale implicate; ºi

z costurile contractuale vor fi recunoscute drept cheltu-
ialã în perioada în care sunt suportate.

În concluzie, este evitatã raportarea profitului ºi a pier-
derii. Un astfel de comportament este, în general, justifi-
cat prin condiþiile crizei financiare globale. În practicã, to-
tuºi, multe întreprinderi trebuie sã aplice o pierdere pre-
vizionatã aferentã contractelor de construcþii ce urmeazã
a fi recunoscute drept cheltuialã imediatã, în consecinþã. 

De asemenea, un standard aferent domeniului de activi-
tate poate fi ºi Standardul Internaþional de Raportare
Financiarã 4 Contracte de Asigurare. Activitatea de in-
vestiþii este o funcþie semnificativã a companiilor de asi-
gurare, alãturi de protecþia socialã. Companiile de asigu-
rare din Bulgaria sunt forþate sã funcþioneze într-o piaþã
financiarã extrem de slãbitã. Accesul lor pe marile pieþe
financiare internaþionale este restricþionat (cu toate
acestea, li se oferã aceastã oportunitate prin condiþiile
cadrului general de reglementare). Nivelul slab de dez-
voltare al pieþei de capital din Bulgaria, în care nu existã
instrumente derivate, a dus la faptul cã ele nu sunt, deo-
camdatã, cunoscute drept modalitãþi de gestionare a
riscului. Controlul sectorului de asigurãri din Bulgaria
este efectuat de cãtre Comisia de Supraveghere Fi-
nanciarã (CSF), a cãrei funcþie principalã este men-
þinerea stabilitãþii ºi transparenþei investiþiilor ºi a pieþei
de titluri de valori de asigurare ºi sociale. Aceasta este
principala organizaþie cãreia îi sunt adresate raportãrile
companiilor mari.

O problemã majorã, de actualitate pentru toþi participanþii
de pe piaþa financiarã, este lipsa capacitãþii de absorbþie
a pieþei. În general, problemele constau în faptul cã pe
baza tranzacþiilor cu volum redus (de exemplu, pentru
100 de unitãþi), se efectueazã reevaluarea marilor porto-

folii (de exemplu, pentru 100.000 de unitãþi). În aceastã
privinþã, existã unele suspiciuni cum cã anumiþi actori de
la bursã manipuleazã piaþa. Dacã acest fapt este legat
de credibilitatea ºi corectitudinea informaþiilor create
aferente instrumentelor financiare care sunt raportate la
valoarea justã, pot fi exprimate unele rezerve.

În ceea ce priveºte aplicarea IFRS-urilor în sectorul ban-
car, putem evidenþia faptul cã, din moment ce bãncile
care opereazã pe teritoriul Bulgariei sunt deþinute de
cãtre companii din strãinãtate, acestea aplicã politica
consolidãrii. 

Informaþii generale privind 
situaþia economicã din Bulgaria

Presa din întreaga lume a dat publicitãþii informaþii po-
trivit cãrora cea mai rea parte a crizei a trecut. Din pã-
cate, nimeni nu poate face o astfel de declaraþie defini-
tivã cu privire la Bulgaria.  Conform informaþiilor furnizate
de Institutul Naþional de Statisticã, Bulgaria traverseazã
una dintre cele mai dificile perioade din ultimul deceniu.
Potrivit analiºtilor, recuperarea economicã poate fi influ-
enþatã atât de factori externi, cât ºi interni. Mãsurile
monetare ºi fiscale vor facilita aceastã recuperare.

Concluzii 
Existã discrepanþe între principiile din Legea Con-
tabilitãþii ºi afirmaþiile aferente ºi caracteristicile calitative
ale situaþiilor financiare, prevãzute în IFRS-uri.

Aºa cum s-a menþionat mai sus, problemele aplicãrii
IFRS-urilor pot fi sistematizate sub forma a trei aspecte
majore:

z Neaplicabilitatea standardelor internaþionale de
raportare financiarã;

z Aplicarea inutilã a anumitor standarde internaþionale
de raportare financiarã;

z Neaplicabilitatea standardelor internaþionale de
raportare financiarã, din cauza lipsei experienþei pro-
fesionale ºi a calificãrii contabililor.

Legea Contabilitãþii din Bulgaria, 2008

Standardele Naþionale de Raportare Financiarã pentru
întreprinderile mici ºi mijlocii din Bulgaria, 2008

Standardele Internaþionale de Raportare Financiarã
(IFRS), 2008
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Camera Auditorilor Financiari din România (CAFR) a
organizat la Bucureºti un seminar profesional din ciclul
„Abordãri ale auditului financiar 2009-2010”, în co-
parteneriat cu Camera de Comerþ ºi Industrie a
României (CCIR), Camera de Comerþ ºi Industrie a
Municipiului Bucureºti (CCIB) ºi Romexpo s.a.

Manifestarea s-a desfãºurat în ziua de 23 ianuarie 2010
în Sala Nicolae Titulescu din Complexul expoziþional
Romexpo ºi a fost moderatã de prof. univ. dr. Maria
Manolescu, vicepreºedinte al Consiliului CAFR ºi prof.
univ. dr. ing. Sorin Dimitriu, vicepreºedinte al CCIR 
ºi preºedintele CCIB, care a reprezentat la acest semi-
nar sistemul camerelor de comerþ ºi industrie din
România.

Au participat auditori financiari din Regiunea de
Dezvoltare Bucureºti-Ilfov, cãrora li s-au alãturat, ca invi-
taþi, oameni de afaceri din Bucureºti ºi reprezentanþi ai
camerelor de comerþ teritoriale.

În numele Consiliului Camerei Auditorilor Financiari din
România ºi al preºedintelui Camerei, prof.univ.dr. Ion
Mihãilescu, vicepreºedintele Consiliului CAFR, prof.
univ. dr. Maria Manolescu, a transmis tuturor partici-
panþilor „La mulþi ani ºi noi împliniri profesionale ºi per-
sonale în anul care a început!”

Prof. univ. dr. Maria Manolescu a precizat cã organi-
zarea manifestãrii în comun cu sistemul cameral, care a
fost realizatã în temeiul protocoalelor de colaborare
semnate între CAFR ºi cele douã Camere de comerþ ºi
industrie, are o semnificaþie deosebitã, anume aceea de
a pune în contact direct auditori financiari ºi reprezen-
tanþi ai mediului de afaceri, care sunt în egalã mãsurã
interesaþi ºi preocupaþi de a gãsi cele mai bune soluþii ºi
practici de conlucrare în vederea depãºirii cât mai grab-
nice a dificultãþilor legate de actuala crizã economicã ºi
de a construi climatul de încredere ºi credibilitate în
proiectele de relansare ºi dezvoltare economicã.

„Suntem pe deplin convinºi cã prezenþa în aceastã salã
a unor oameni de afaceri ºi manageri importanþi din
economie, alãturi de un corp profesionist de elitã, cum
este cel al auditorilor financiari va fi un prilej de schimb
de idei, oportunitãþi ºi relaþii care va avea rezultate
benefice pentru toþi. În acest spirit temele stabilite pe
agenda seminarului au în vedere subiecte de interes
comun pentru auditori ºi mediul de afaceri.”

La rândul sãu, prof.univ.dr.ing. Sorin Dimitriu, vice-
preºedinte al CCIR ºi preºedinte al CCIB, a relevat
însemnãtatea acestui seminar, subliniind: „Considerãm
cã buna comunicare a auditorilor cu guvernanþa entitãþii
ºi cu ceilalþi utilizatori ai informaþiilor din rapoartele de
audit poate ajuta la efortul de depãºire a actualei situaþii
economice. Întâlniri precum este cea de astãzi pot
mijloci un dialog direct de naturã sã asigure o înþelegere
mai bunã a sensului misiunilor de audit, activitate speci-
ficã economiei concurenþiale, în care oamenii de afaceri,
întreprinzãtorii pot gãsi sprijin calificat, pertinent ºi obiec-
tiv. De aceea, ne propunem ca astfel de întâlniri sã con-
tinue.”

Înainte de a trece la ordinea de zi propriu zisã, reprezen-
tanta Consiliului CAFR, Maria Manolescu, a reamintit
faptul cã organismul profesional, Camera Auditorilor
Financiari din România, a împlinit un deceniu de exis-
tenþã: „Cu acest prilej, Consiliul Camerei a oferit medalia
jubiliarã cu ocazia celui de al doilea Congres al CAFR
preºedintelui Camerei de Comerþ ºi Industrie a Ro-
mâniei, domnului Mihail M. Vlasov, pe care sunt ono-
ratã acum sã o înmânez ºi colaboratorilor noºtri din sis-
temul cameral”. 

Au primit aceastã medalie prof.univ.dr.ing. Sorin
Dimitriu, vicepreºedinte al CCIR ºi preºedinte al CCIB,
precum ºi reprezentanþi ai organizaþiilor partenere care
au contribuit la realizarea acestei manifestãri.

În cadrul seminarului au fost abordate urmãtoarele teme:

Seminar profesional la Bucureºti din ciclul:

Abordãri 
ale auditului financiar 

2009-2010 
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- Necesitatea culturii privind guvernanþa corpo-
rativã pentru entitãþile din România, prezentatã
de prof. univ. dr. Maria Manolescu, vicepreºedinte
al Consiliului CAFR

- Managementul riscurilor în perioada de crizã.
Implicaþii pentru guvernanþa corporativã, ma-
nagement ºi auditul financiar, prezentatã de
prof. univ. dr. ing. Sorin Dimitriu, vicepreºedinte al
CCIR ºi preºedinte al CCIB

- Auditul financiar în contextul verificãrii
proiectelor finanþate din fonduri europene,
prezentatã de Mircea Bozga, Director Assurance
General, PricewaterhouseCoopers Servicii SRL

- Avantajele utilizãrii software-ului specific în
activitatea de audit financiar, prezentatã de
Bogdan Rãdulescu, Product Manager, CIEL
România.

Manifestarea a cuprins o sesiune de întrebãri ºi rãspun-
suri, discuþii ºi concluzii.

Auditorii financiari din Bucureºti ºi judeþul Ilfov
prezenþi la eveniment ºi-au ales reprezentanþii ºi
supleanþii pentru participarea la Conferinþa anu-
alã 2010 a auditorilor, lista acestora fiind publi-

catã pe site-ul CAFR.

Un studiu realizat de KPMG Global
Transfer Pricing Services1 aratã cã,
pe mãsurã ce recesiunea globalã
constrânge companiile ºi autoritãþile
de stat sã-ºi reevalueze aºteptãrile
lor economice, multe sisteme de
preþuri de transfer puse în practicã în
întreaga lume întâmpinã o tensiune
fãrã precedent. 

Sub presiunea de a strânge venituri
bugetare, unele autoritãþi fiscale pot
fi reticente în a accepta faptul cã
unele companii anterior profitabile

înregistreazã acum pierderi ºi, prin
urmare, plãtesc un impozit pe profit
mai mic.

Astfel, pentru a îndeplini cerinþele din
ce în ce mai stringente ale autori-
tãþilor fiscale, contribuabilii vor fi
nevoiþi sã gãseascã noi modalitãþi de
a demonstra cã preþurile practicate
pentru tranzacþiile intra-grup sunt
adecvate.

O tendinþã similarã poate fi observatã
ºi în România. În ultimii ani, pe fun-
dalul scãderii veniturilor la bugetul de

stat, s-a înregistrat o creºtere sub-
stanþialã a numãrului controalelor fis-
cale pe tema preþurilor de transfer.
Inspectorii fiscali analizeazã cu
deosebitã atenþie tranzacþiile intra-
grup. 

Aceºtia au dezvoltat metode sofisti-
cate pentru aplicarea reglementãrilor
privind preþurile de transfer, însã
interpretarea acestor reglementãri
variazã de la o regiune la alta a
României. 

Prin urmare, contribuabilii trebuie sã
facã eforturi sporite pentru a pregãti
o documentaþie corespunzãtoare
privind preþurile de transfer, precum
ºi pentru a demonstra autoritãþilor fis-
cale cã au aplicat preþuri de piaþã. În
special, abordarea autoritãþilor fis-

Studiu KPMG: 

Recesiunea supune reglementãrile 
globale privind preþurile de transfer 

la teste dificile ºi stresante

1 Studiul citat este intitulat “Planning for the recovery - examining transfer pricing in the current environment and beyond”
(“Planificarea pentru recuperare - examinarea preþurilor de transfer în mediul actual ºi dincolo de acesta”). Este o colecþie de
articole scrise de profesioniºti în materie de preþuri de transfer din cadrul firmelor membre KPMG din întreaga lume, ca urmare
a studiului “Meeting of Minds”, publicat în 2008.

z O documentaþie a preþurilor de transfer bine
întocmitã  nu mai este suficientã

z Limitãri ale Acordului de Preþ în Avans (APA) ex-
puse de evoluþia pieþelor
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cale privind procedurile de compara-
bilitate variazã semnificativ de la un
judeþ la altul. 

De exemplu, unii inspectori fiscali nu
acceptã ca societãþi comparabile
societãþile care înregistreazã pier-
deri, în timp ce alþii insistã pentru in-
cluderea unor societãþi româneºti
comparabile chiar ºi atunci când
existã diferenþe între profilul funcþio-
nal al societãþilor în cauzã ºi so-
cietatea analizatã.

“Investiþiile efectuate ºi pierderile
înregistrate de companiile nou înfi-
inþate sunt rareori acceptate de cãtre
autoritãþile fiscale. Aceasta este o
problemã pentru companiile care au
suportat astfel de pierderi în ultimii
ani, mai ales pentru cã recesiunea
poate prelungi aceastã perioadã de
pierdere”, afirmã Niculae Done,
Senior Tax Partner, Servicii Fiscale în
cadrul KPMG România. 

Ca urmare a faptului cã activitatea
economicã din întreaga lume s-a
încetinit, o problemã des menþionatã
în studiul realizat de KPMG a fost
lipsa tranzacþiilor comparabile care
ar putea fi folosite în studiile de com-
parabilitate efectuate pentru tranzac-
þiile intra-grup.

“De exemplu, aceastã problemã a
fost resimþitã acut la nivelul tranzacþi-
ilor privind împrumuturile între per-
soanele afiliate. În aceste vremuri a
devenit mult mai dificil sã se facã dis-
tincþia între finanþare prin împrumu-
turi acordate în condiþii preferenþiale
ºi finanþare prin aport la capitalul
social”, declarã Teodora Alecu,
Senior Manager al echipei de Servicii
de Preþuri de Transfer ale KPMG
România. “Spre sfârºitul anului trecut
ºi la începutul anului curent, activi-
tatea din sectorul serviciilor financia-
re a ajuns la niveluri scãzute; prin
urmare, este dificil sã se gãseascã
tranzacþii similare ºi independente

pentru a determina care ar fi fost
nivelul de piaþã al ratei dobânzii.
Informaþii precum bonitatea împru-
mutatului, þara împrumutatului, va-
loarea ºi moneda împrumutului, pre-
cum ºi detalii privind garanþiile ºi alte
comisioane au devenit mult mai
importante în determinarea ratelor de
împrumut justificabile.”

Acordurile de Preþ în Avans (APA),
deºi adesea sunt considerate a fi o
soluþie care aduce certitudine în
domeniul preþurilor de transfer, se
aflã de asemenea sub presiune.

APA sunt acorduri ale cãror condiþii
nu pot fi schimbate pe perioada în
care sunt în vigoare. 

Astfel, companiile care doresc sã
schimbe aceste acorduri din cauza
schimbãrii pieþelor, a scãderii pre-
þurilor sau chiar pentru cã afacerea
este în scãdere pot întâmpina difi-
cultãþi majore în a încerca sã modi-
fice sau sã renunþe la APA, chiar
dacã acestea nu mai corespund rea-
litãþii de afaceri. 

Unele autoritãþi fiscale, inclusiv cele
din Statele Unite (Internal Revenue
Service) sau Canada (Revenue
Agency), nu s-au dovedit a fi atât de
flexibile în legãturã cu modificãrile
APA pe cât ºi-ar fi dorit unele com-
panii. 

“Evenimentele economice din 2008
ºi 2009 testeazã procesul APA ºi
chiar întregul sistem de preþuri de
transfer” - a declarat Steven Fortier,
liderul grupului Global Transfer
Pricing Services al KPMG, ºi parte-
ner în cadrul KPMG din SUA.
„Acesta este un sistem care a fost
dezvoltat pe o perioadã de creºtere a
globalizãrii ºi prosperitãþii. Acum tre-
buie sã se adapteze rapid la noile
condiþii, mult mai dificile. Companiile
din întreaga lume ar trebui sã acorde
o atenþie deosebitã îndrumãrilor ve-

nite din partea autoritãþilor fiscale,
precum ºi la ceea ce fac ele în prac-
ticã, pentru a ajuta la reproiectarea
politicilor lor privind preþurile de
transfer într-un climat economic
foarte diferit. Companiile ar trebui, de
asemenea, sã priveascã dincolo de
situaþia actualã ºi sã încerce sã se
asigure cã politicile de preþuri ale
acestora pot îndeplini obiectivele lor
pe termen lung atât în perioade de
prosperitate, precum ºi în perioade
de recesiune.”

În climatul economic actual ºi în
România un APA poate fi, în teorie, o
soluþie atrãgãtoare pentru proble-
mele de preþuri de transfer, deoarece
pare sã rãspundã la nevoile com-
paniilor de a reduce incertitudinea în
legãturã cu riscul crescut de ajustãri
ale preþurilor de transfer realizate de
autoritãþile fiscale.

Cu toate acestea, dupã cum subli-
niazã Teodora Alecu, “În România
posibilitatea de a obþine o stabilitate
mai mare prin intermediul unui APA
este limitatã. Se pare cã intenþia
autoritãþilor fiscale române este
aceea de a lua în considerare apli-
caþiile pentru APA doar dacã acestea
ar acoperi tranzacþii care nu au intrat
în desfãºurare înaintea depunerii
cererii pentru APA.”

Iar Niculae Done concluzioneazã:
“S-a dovedit, de asemenea, pentru
multe companii din România de a nu
fi practic a aplica pentru un APA,
întrucât în prezent procedura durea-
zã în medie 12-18 luni ºi, uneori,
chiar mai mult. Interesul pentru APA
a fost destul de scãzut ºi a scãzut
chiar mai mult dat fiind faptul cã unii
contribuabili au abandonat cererile
lor în fazele incipiente, deoarece
aceºtia au considerat cã procesul
necesitã prea mult timp ºi este
costisitor, având în vedere cã bene-
ficiile aºteptate sunt incerte.”






