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Materialul de fata isi propune o examinare asupra
modului in care relatia dintre auditor si client
influenteaz& negocierea dintre aceste pérti si de
asemenea studierea legaturii dintre variabile referitoare
la relatia dintre auditor si client in procesul de negociere
pe parcursul misiunii de audit. Pe baza literaturii de
specialitate si a instrumentului de lucru (chestionar) s-a
putut demonstra ca relatia auditor-client este un factor
cheie care influenteaz& negocierile intre auditori i
clienti.

Analizele bivariate efectuate in cadrul lucrérii
consolideaza cercetarile literaturii de specialitate si
anume confirma existenta unei legéturi intre relatia/
familiaritatea auditor-client in implementarea tuturor
strategiilor de negociere pe parcursul misiunii de audit.
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Subiectul acestei cercetari il reprezinta aplicarea unui
chestionar ce cuprinde elemente referitoare la
relatia/familiaritatea auditor-auditat si negocierea in
auditul financiar. Pe baza raspunsurilor obtinute am
efectuat analize univariate si bivariate a datelor cu
scopul de a identifica o posibila legatura intre relatia,
implicit familiaritatea auditor-auditat si negocierea dintre
aceste parti.

Cu scopul de a prezenta stadiul actual al acestei
cercetari, se impune in primul rand prezentarea
conceptelor de relatie auditor-client si de negociere.

Relatia auditor-client si modul in care auditorii
interactioneaza cu clientii este prezentat si expus de
catre IAASB in ,Cadrul pentru calitatea auditului”. Cadrul
demonstreaza, de asemenea, importanta interactiunilor
adecvate dintre partile interesate i importanta diferitilor
factori contextuali.

Modul in care partile interactioneaza si gradul de
apropiere dintre acestea prezinta o importanta majora in
derularea misiunii de audit, in exprimarea opiniei de
catre auditori, intrucat aceasta apropiere/familiaritate
dintre parti influenteaza modul de alegere a strategiilor
de negociere si de luare a deciziilor de catre auditori.

Conform Codului etic al profesionistilor contabili, editia
2013, elaborat de Consiliul pentru Standarde
Internationale de Etica pentru Contabili (IESBA) al
Federatiei Internationale a Contabililor (IFAC), aplicabil
de catre auditorii financiari din Romania, membri ai
Camerei Auditorilor Financiari din Roménia, termenul
de ‘familiaritate’ reprezinta amenintarea ca, din cauza
unei relatii prea lungi sau prea strénse cu un client sau
cu un angajator, un auditor financiar sa fie prea
ingaduitor cu interesele acestora sau cu acceptarea
activitatii lor. O relatie deschisa si constructiva intre
auditor si conducere trebuie sa fie diferita de una de
familiaritate excesiva, ce poate aparea intre auditorii
care petrec perioade prelungite pe parcursul anului la
acelasi client de audit. Este esential pentru calitatea
auditului ca auditorii sa raméana sceptici si obiectivi si sa
fie pregatiti s& chestioneze fiabilitatea informatiilor pe
care le primesc.

Potrivit IAASB, amenintarile la adresa independentei
auditorului pot include de cele mai multe ori interesele
financiare existente intre auditor si entitatea auditata,
relatile de afaceri intre auditor si entitatea auditata si
furnizarea de servicii non-audit clientilor de audit.
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in literatura de specialitate relatia dintre auditori si clienti
a fost recunoscuta ca element important pentru
strategiile de negociere. Cu toate acestea, pana in
prezent nu exista foarte multe studii care sa analizeze
efectul acestui factor in contextul negocierii de catre
auditor.

Conceptul de ,negociere” este prezentat si descris
conform literaturii de specialitate, standardele
internationale nu reglementeaza acest termen deoarece
negocierea nu este o procedura de audit, ci reprezinta
,orice context in care doua sau mai multe parti cu
preferinte diferite iau impreuna decizii care afecteaza
bunastarea ambelor part” Murnighan si Bazerman
(1990).

Mai mult, in opinia lui Pruitt si Carnevale (1993),
negocierea este in principal o interactiune intre doi sau
mai multi actori care doresc sa rezolve dezacordurile
cauzate de conflictele de interese. In ciuda varietatii
definitiilor de negociere, cercetatorii impartasesc
concepte comune in jurul negocierilor, in special toate
teoriile subliniaza faptul ca actorii considera ca
negocierea le permite sa obtina rezultate mai bune.

Prezenta lucrare analizeaza relatia auditor-client in
contextul negocierilor initiate de auditori pe parcursul
misiunii de audit financiar. In esenta, obiectivul acestei
cercetari este de a studia modul in care abordarea
specifica negocierilor este influentata de relatia,
respectiv familiaritatea dintre auditor si client. Pe
parcursul lucrarii, sintagma ,relatia auditor-auditat” este
utilizata sub conotatiile familiaritatii. Aceasta
Jfamiliaritate” si anume gradul de apropiere mult prea
ridicat existent intre auditor si client, materializata in
amenintari la adresa independentei auditorului, este
intalnita deseori in practica. Tocmai din acest
considerent, se doreste 0 analiza a modului in care
familiaritatea influenteaza modul in care partile
negociaza.

n marea majoritate a cazurilor, auditorii negociaza cu
clientii lor particularitati ale spetelor contabile pentru
care standardele contabile ofera o interpretare vaga
(Peecher, 1996). Clientii ar putea justifica aplicarea unor
tratamente contabile utilizate la limita legalitatii, folosind
aceasta vaga interpretare a standardelor (Nelson et al.,
2002). De regula, auditorii sunt reticenti in raport cu
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astfel de strategii manageriale utilizate, iar aceasta
atitudine constrange actiunile clientilor din teama de a
nu primi o opinie cu rezerve sau contrara. Cu toate
acestea, auditorii sunt de acord uneori cu tratamentele
contabile aplicate la limita legalitatii, desi acest lucru va
creste riscul expunerii auditorilor la conflictele publice.
Aceasts situatie sugereaza faptul ca atat auditorii, cat si
clientii au un interes reciproc pentru negociere, iar in
acest sens cercetatorii spun ca exista un anumit grad de
tolerare a acestor optiuni de inregistrare in contabilitate,
utilizate de client.

Pentru intocmirea raportului de audit si a situatiilor
financiare sunt responsabili atat auditorii, cat si
conducerea, desi responsabilitatea finala pentru
intocmirea situatiilor financiare ramane a conducerii
societatii. In opinia lui Murnighan si Bayerman,
necesitatea inregistrarii unor ajustari in contabilitatea
clientului va fi divulgata public doar daca
managementul accepta propunerile oferite de
auditori. Asadar, relatia auditor-client este descrisa
ca un ,sistem de negociere”. Aceasta negociere a
ajustarilor si a tratamentelor contabile utilizate
afecteaza deciziile investitorilor care se bazeaza pe
informatiile din situatiile financiare, posibil
denaturate.

Atunci cand in urma negocierilor nu se ajunge la
niciun consens, auditorii se confruntd cu un risc
ridicat de a-si pierde clientii daca isi mentin punctul
de vedere, fie risca sa isi pericliteze reputatia daca
accepta varianta clientilor. Literatura de specialitate
subliniaza faptul ca, in contextul misiunilor de audit,
alegerea strategiilor de negociere de catre auditori
impacteaza rezultatele negocierilor. Asadar,
alegerea strategiei de negociere de catre auditori
este foarte importanta, avand in vedere impactul
asupra mentinerii reputatiei acestuia, a supravietuirii
in cdmpul muncii, dar si asupra situatiilor financiare.
lar alegerea strategiilor de negociere este influentata
de gradul de apropiere dintre parti. (Muzatko, 2002).

Studiul se bazeaza pe elaborarea unui chestionar
compus din 11 intrebari elaborate pe baza literaturii de
specialitate, in cadrul carora se regasesc factori
cantitativi si calitativi asociati relatiei auditor-client. Prima
parte a chestionarului cuprinde informatii generale
privind sexul, varsta, profesia si experienta in profesia
de auditor financiar.
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Partea a doua a chestionarului cuprinde aspecte privind
relatia auditor-client.

Studiul urmareste analiza legaturii dintre variabilele
referitoare la relatia dintre auditor i client, pe baza
raspunsurilor respondentilor. Familiaritatea dintre auditor
si client influenteaza:

o Clauzele aferente contractului de audit in interesul
ambelor parti.

o Alegerea de cétre auditor a tipului de proceduri
utilizate pe parcursul misiunii de audit.

o Rationamentul profesional al auditorului privind
calculul pragului de semnificatie.

o Conflictele de interes cand auditorul aproba uneori
alternativa clientului pentru a pastra contractul cu
clientul, desi acest lucru va creste expunerea lui la
conflicte publice si litigii.

e Interesul reciproc atat al auditorului, cat si al
clientului in negocierea mai multor optiuni de
raportare acceptate.

Intrebérile cuprinse in chestionar sunt intrebéri inchise,
urmarind prin aceasta operativitatea completarii
chestionarului si posibilitatea realizarii unei baze de date
Cu un numar restrans de variabile clar definite:
dezacord, total, dezacord partial, neutru, acord partial,
acord total.

4.1. Descrierea esantionului

Pe baza chestionarului, s-au obtinut raspunsuri de la 51
de respondenti, avand calitatea fie de studenti
masteranzi in contabilitate/audit, fie de auditori financiari
activi, membri ai Camerei Auditorilor Financiari din
Romania, din judetul Cluj sau detindnd ambele calitati,
cu o experienta variata in domeniu.

Raspunsurile celor 51 de chestionare validate au fost
introduse intr-o baza de date a programului statistic
SPSS Statistics 17.0, fiecare din factorii cupringi in
chestionar reprezentand o variabild a bazei de date
intocmite. Am optat pentru programul statistic SPSS,
intrucat am considerat ca ofera avantaje superioare altor
programe statistice in astfel de cercetari (Intercooled
Stata, E- VIEWS etc.).

Tn cele ce urmeaz se va prezenta analiza factorilor
socio-culturali si anume sexul, varsta, profesia i
experienta in profesie (Tabelele 1,2, 3 si 4).
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Tabelul nr. 1. Reprezentarea sexului

Sexul Frecventa absoluta Frecventa relativa (%)
Feminin 39 76,5
Masculin 12 23,5
Total 51 100

Sursa: Proiectie proprie

Din totalul respondentilor, sexul feminin detine o
proportie de 76,5%, iar cel masculin — de 23,5%.

Tabelul nr. 2. Reprezentarea varstei

Varsta Frecventa absoluta Frecventa relativa (%)
sub 25 ani 31 60,78
25-35 ani 14 27,45
35-45 ani 1 1,96
45-55 ani 3 5,88
55-65 ani 2 3,92
Total 51 100

Sursa: Proiectie proprie

Respondentii au varsta sub 25 de ani, respectiv cuprinsa in intervalul 25 - 65.

Tabelul nr. 3. Reprezentarea profesiei

Profesia Frecventa absoluta Frecventa relativa (%)
Student 1 1,96
Student masterand in contabilitate/audit 29 56,86
Auditor financiar 21 41,18
Total 51 100

Sursa: Proiectie proprie

In ceea ce priveste profesia, majoritatea respondentilor
sunt studenti masteranzi in contabilitate/ audit, acestia
detinand o pondere de 56,86%, iar auditorii financiari

Tabelul nr. 4. Reprezentarea experientei in profesie

reprezinta 41,18% din totalul esantionului analizat. De
asemenea, printre respondenti se numara si un student
la nivel licenta.

Experienta in profesia de auditor financiar Frecventa absoluta Frecventa relativa (%)
Fara experienta 26 52
1-5 ani 18 36
5-10 ani 3 6
10-15 ani 2 4
Peste 15 ani 1 2
Total 50 100

Sursa: Proiectie proprie

154

anul XV1I




Din totalul respondentilor, persoanele fara experienta

detin 0 pondere de 52%, iar cei cu experienta — o
pondere de 48%.

4.2. Analize univariate

Analizele univariate ale datelor vizeaza
aplicarea tehnicilor statistico-matematice pentru

studierea populatiei investigate, in functie de o
singura variabila. Procesul de analiza univariata
se refera, indeosebi, la calculul indicatorilor de
frecventa (absoluta i relativa).

Figura nr. 1. Familiaritatea dintre auditor si client
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Pe baza raspunsurilor primite, din Figura nr. 1,
deducem ca familiaritatea dintre auditor si client
influenteaza clauzele aferente contractului de
audit, in interesul ambelor parti (65,31% din
respondenti si-au exprimat acordul - total sau
partial — in legatura cu aceasta afirmatie). Pe de
alta parte, familiaritatea dintre auditor si client este
necesara pentru ca auditorul sa inteleaga clientul
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suficient de bine pentru a planifica si efectua un

audit eficient (62% din respondenti si-au exprimat

acordul — total sau partial — in legatura cu aceasta
afirmatie).

. Auditorul aproba uneori varianta clientului pentru a
mentine relatia auditor-client, desi acest lucru va
creste expunerea lui la conflicte publice si litigii
(Figuranr. 2).
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Figura nr. 2. Alternativa clientului
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in cazul acestei afirmatii, in randul respondentilor II. Cu cét sunt mai conservatoare situatiile financiare
parerile sunt impartite. Folosind testul Hi-patrat pentru aprobate de auditor, cu atat expunerea lui la litigii sau
studiul uniformitatii esantionului, se constata ca conflicte publice este mai redusa. Conservatismul
esantionul are aceeasi structura in raport cu variabila contabil reflecta aplicarea principiului prudentei si
analizata (nivelul de semnificatie fiind de 0,009 < 0,005, anume, activele si veniturile nu sunt supraevaluate,
ipoteza nula potrivit careia distributia esantionului iar datoriile si cheltuielile nu sunt subevaluate (Figura
urmeaza legea de probabilitate uniforma, se accepta). nr. 3).

Figura nr. 3. Conservatismul situatiilor financiare
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I1l. Atat auditorul, cét si clientul au un interes reciproc
pentru negociere si pot alege dintre mai multe
optiuni de raportare acceptabile.

Un total de 62,75% din respondenti sunt de acord cu
aceasta afirmatie. In conservatismul contabil se aplica
principiul prudentei.

Figura nr. 4. Interes reciproc pentru negociere

Legenda
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Sursa: Proiectie proprie
Din Figura nr. 4, constatdm ca majoritatea IV. Necesitatea inregistrarii unor ajustari in contabilitatea
respondentilor sunt de acord si cu aceasta afirmatie, clientului va fi divulgata public doar daca managementul
restul avand péreri impartite. accepta propunerile oferite de auditori (Figura nr. 5).
Figura nr. 5. Necesitatea ajustarilor contabile
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DEZACORD  DEZACORD NEUTRU ACORD ACORD
TOTAL PARTIAL PARTIAL TOTAL

Sursa: Proiectie proprie
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V. Problemele contabile in curs de negociere (soldurile
conturilor neauditate si previziunile analistilor)
afecteaza procesul de negociere (Figura nr. 6).

in cazul acestei afirmatii, respondentii isi exprima
dezacordul in proportie de 45%, in timp ce 27,45% din
respondenti raman neutri.

Figura nr. 6 Probleme contabile in curs de negociere

39,22%

31,37%

15,69%

9,80%
3,92%

Dezacord total Dezacord partial Neutru Acord partial Acord total

Sursa: Proiectie proprie

Majoritatea respondentilor (39,22%) se declara nu oferd o solutie concretéd deoarece clientii ar putea
neutri in privinta acordului asupra acestei afirmatii. justifica aplicarea unor tratamente contabile utilizate
la limita legalitatii, folosind aceasté vaga interpretare

V. Auditorul negociaza cu clientii lui particularitati ale ,
a standardelor (Figura nr. 7).

spetelor contabile pentru care standardele contabile

Figura nr. 7. Ambiguitatea standardelor

Legenda

m Dezacord total

(0)
37,26% Dezacord partial
m Neutru

33,34%

m Acord partial
Acord total

Sursa: Proiectie proprie
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in proportie de 47% respondentii si-au exprimat aplicarea in mod rational a Standardelor de
acordul total sau partial in legatura cu aceasta Contabilitate, mai degraba decét de
afirmatie. O treime din cei chestionati au ramas neutri. interpretarea acestora pentru aplicarea
tratamentelor contabile in elaborarea

VII. In negocierea cu clientul a spetelor contabile, Itichite ' .
situatiilor financiare (Figura nr. 8).

auditorul tine cont de respectarea si

Figura nr. 8. Negociere — Standarde de Contabilitate

21,57%

Leoenda
B Dezacord partial

Neutru
® Acord partial

47,06% m Acord total

Sursa: Proiectie proprie

Respondentii si-au exprimat acordul total sau partial in VIII. Lipsa experientei in negociere a auditorului
legatura cu aceasta afirmatie in proportie de 68% din influenteaza in mod negativ capacitatea acestuia
esantion. de a convinge clientul asupra inregistrarii si

recunoasterii ajustarilor identificate pe parcursul
misiunii de audit (Figura nr. 9).

Figura nr. 9. Lipsa de experienta in negociere a auditorului

37,25%
23,53%
15.69% 13,73%
9,80%
Dezacord total Dezacord partial Neutru Acord partial Acord total

Sursa: Proiectie proprie
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IX. Lipsa cunostintelor si a experientei in domeniu a
auditorului influenteaza in mod negativ performanta
si rezultatele negocierii (Figura nr. 10).

Respondentii sunt de acord cu aceasta afirmatie in
proportie de 60,78% din esantionul analizat. Agadar,
lipsa de experienta in negociere influenteaza negativ
demersurile procesului de negociere.

Figura nr. 10. Lipsa cunostintelor i a experientei in domeniu

37,25%

25,49% 25,49%

5,88% 5,88%

Dezacord total Dezacord partial Neutru Acord partial Acord total

Sursa: Proiectie proprie

Aproximativ 63% din respondenti sunt de acord cu X. Integritatea si eficienta mecanismelor de
aceastd afirmatie, in timp ce 25,49% au ramas neutri. guvernanta corporativa sunt considerate
Cu cét auditorul detine mai multe cunostinte in domeniu esentiale Tn contextul negocierilor auditor-
si 0 bogata experientd, cu atat rezultatele negocierilor client (Figura nr. 11).

vor fi mai satisfacatoare.

Figura nr. 11. Integritatea si puterea mecanismelor de guvernanta

15,69%
L3970

Dezacord partial Neutru Acord partial Acord total

Sursa: Proiectie proprie
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La aceasta afirmatie respondentii si-au exprimat acordul
in proportie de 80,4% din esantion.

4.3. Analize bivariate

Analiza bivariata consta in prelucrarea simultana a
datelor referitoare la doua variabile si are ca scop
punerea in evidenta a unor eventuale ,relatii“ ce ar
putea sa existe intre aceste variabile.

Ipoteza urmarita: familiaritatea dintre auditor i client
influenteaza relatia dintre cei doi.

Pentru validarea acestei ipoteze analizam legaturile
dintre variabilele referitoare la familiaritatea dintre
auditor si client.

Analiza legéturii dintre variabilele:

o familiaritatea dintre auditor i client influenteaza in
interesul ambelor parti clauzele aferente contractului
de audit.

o familiaritatea dintre auditor si client influenteaza
alegerea de catre auditor a tipului de proceduri
utilizate pe parcursul misiunii de audit.

Formulam ipotezele statistice:

¢ ipoteza nuld HO: ,Nu exista legatura intre cele doua
variabile”

o ipoteza alternativa H1: ,Exista legatura intre
variabile”

Aplicand testul de corelatie al lui Kendall, obtinem

rezultatul reprezentat in Tabelul nr. 5:

Tabelul nr. 5. Corelatia 1

1) Influenteaza in
interesul ambelor parti
clauzele aferente
contractului de audit

2) Influenteaz alegerea de
catre auditor a tipului de
proceduri utilizate pe
parcursul misiunii de audit

1) Influenteaza in interesul Correlation Coefficient 1.000 .302*
ambelor parti clauzele aferente | Sig. (2-tailed) - 011
Kendall's contractului dg audit N ' _ 49 49
tau b 2) Influenteaza alegerea de Correlation Coefficient .302* 1.000
- catre auditor a tipului de proce- | Sig. (2-tailed) 011 -
duri utilizate pe parcursul N 49 49

misiunii de audit

*. Corelatia este semnificativa la nivelul 0.01 (2-tailed).
Sursa: Proiectie proprie, SPSS Statistics 17.0

o Deoarece probabilitatea de acceptare a ipotezei nule
este sub 5% (Sig=0.011), respingem ipoteza nula si
acceptam ipoteza alternativa. Prin urmare, exista
legatura intre cele doua variabile analizate.

o Pe de alta parte, coeficientul de corelatie al lui
Kendall (K=0,302) fiind pozitiv, deducem ca legatura
este directa intre cele doua variabile, mai exact,
respondentii care sunt de acord cu faptul ca
familiaritatea dintre auditor si client influenteaza in
interesul ambelor parti clauzele aferente contractului
de audit au acelasi nivel de acord in legatura cu
faptul ca familiaritatea dintre auditor si client
influenteaza alegerea de catre auditor a tipului de
proceduri utilizate pe parcursul misiunii de audit.
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Analiza legéturii dintre variabilele:

o familiaritatea dintre auditor si client influenteaza in
interesul ambelor parti clauzele aferente contractului
de audit.

o familiaritatea dintre auditor si client influenteaza
rationamentul profesional al auditorului privind
calculul pragului de semnificatie.

Formulam ipotezele statistice:

o ipoteza nula HO: ,Nu exista legatura intre cele doua
variabile”

e ipoteza alternativa H1: ,Exista legatura intre
variabile”

Aplicam testul de corelatie al lui Kendall gi obtinem

rezultatul reprezentat in Tabelul nr. 6.
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Tabelul nr. 6. Corelatia 2

3) Influenteaza in
interesul ambelor parti
clauzele aferente
contractului de audit

4) Influenteaza alegerea
de cétre auditor a tipului
de proceduri utilizate pe
parcursul misiunii de audit

Kendall's
tau_b

parcursul misiunii de audit

3) Influenteaza in interesul Correlation Coefficient 1.000 367+
ambelor parti clauzele Sig. (2-tailed) - .002
aferente contractului de audit | N 49 49
4) Influenteaza alegerea de Correlation Coefficient 367 1.000
catre auditor a tipului de Sig. (2-tailed) .002 -
proceduri utilizate pe N 49 49

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

Sursa: Proiectie proprie, SPSS Statistics 17.0

o Deoarece probabilitatea de acceptare a ipotezei nule
este sub 5% (Sig=0.02), respingem ipoteza nula si
acceptam ipoteza alternativa. Prin urmare, exista
legatura intre cele doua variabile analizate.

o Pe de alta parte, coeficientul de corelatie al lui
Kendall (K=0,367) fiind pozitiv, deducem ca legatura
este directa intre cele doua variabile, mai exact,
respondentii care sunt de acord cu faptul ca
familiaritatea dintre auditor si client influenteaza in
interesul ambelor parti clauzele aferente contractului
de audit, au acelasi nivel de acord in legatura cu
faptul ca familiaritatea dintre auditor si client
influenteaza rationamentul profesional al auditorului
privind calculul pragului de semnificatie.

Tabelul nr. 7. Corelatia 3

Analiza legéturii dintre variabilele:
o Auditorul aproba uneori alternativa clientului pentru a

mentine relatia auditor-client, desi acest lucru va
creste expunerea lor la conflicte publice si litigii.

o Atatauditorul, cat si clientul au un interes reciproc

pentru negociere si pot alege dintre mai multe optiuni

de raportare acceptabile.

Formulam ipotezele statistice:
¢ ipoteza nuld HO: ,Nu exista legatura intre cele doua

variabile”

variabile”

5) Auditorul aproba
uneori alternativa clien-
tului pentru a mentine
relatia auditor-client,
desi acest lucru va
creste expunerea lor la
conflicte publice si litigii

o ipoteza alternativa H1: ,Exista legatura intre

Aplicam testul de corelatie al lui Kendall si obtinem
rezultatul reflectat in Tabelul nr. 7.

6) Atat auditorul, cat i
clientul au un interes
reciproc pentru
negociere i pot alege
dintre mai multe optiuni
de raportare acceptabile.

Kendall's
tau_b

5) Auditorul aproba uneori Correlation Coefficient 1.000 373"
alternativa clientului pentru a Sig. (2-tailed) - .002
mentine relatia auditor-client, desi N 51 51
acest lucru va creste expunerea lor

la conflicte publice si litigii

6) Atat auditorul, cat si clientul au Correlation Coefficient 373" 1.000
un interes reciproc pentru Sig. (2-tailed) .002 -
negociere si pot alege dintre mai N 51 51

multe optiuni de raportare
acceptabile

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

Sursa: Proiectie proprie, SPSS Statistics 17.0
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o Deoarece probabilitatea de acceptare a ipotezei nule
este sub 5% (Sig=0.02), respingem ipoteza nula si
acceptam ipoteza alternativa. Prin urmare, exista
legatura intre cele doua variabile analizate.

o Pede alta parte, coeficientul de corelatie al lui
Kendall (K=0,373) fiind pozitiv, deducem ca legatura
este directd intre cele doua variabile, mai exact,
respondentii care sunt de acord cu faptul ca auditorul
aproba uneori alternativa clientului pentru a mentine
relatia auditor-client, desi acest lucru va creste
expunerea lor la conflicte publice si litigii, au acelasi
nivel de acord in legatura cu faptul ca atat auditorul,
cat si clientul au un interes reciproc pentru negociere
si pot alege dintre mai multe optiuni de raportare
acceptabile.

Studiul de faté a avut ca obiectiv studierea legaturii
dintre variabile referitoare la relatia dintre auditor si client
in procesul de negociere pe intregul parcurs al misiunii
de audit, incepand de la acceptarea misiunii si
semnarea contractului pana la exprimarea opiniei, pe
baza raspunsurilor respondentilor.

Astfel, pe baza literaturii de specialitate si a
instrumentului de lucru (chestionar) s-a putut demonstra
ca relatia auditor-client este un factor cheie in stabilirea
strategiilor de negociere intre aceste doua parti.
Cercetatorii impartasesc concepte comune in jurul
negocierilor, in special toate teoriile subliniaza faptul ca
actorii considera ca negocierea le permite sa realizeze
rezultate mai bune.

Conform raspunsurilor obtinute si analizei facute
familiaritatea dintre auditor — auditat influenteaza
clauzele aferente contractului de audit in interesul
ambelor parti, dar totodata este necesara pentru ca
auditorul s& inteleaga clientul suficient de bine pentru a
planifica si efectua un audit eficient.

Atét auditorul, cat si clientul au un interes reciproc
pentru negociere, pot alege dintre mai multe optiuni de
raportare acceptabile, dar conservatismul contabil si
anume principiul prudentei se aplica, respectarea
regulilor contabile, transparenta si veridicitatea situatiilor
financiare fiind un factor esential in debutul misiunii de
audit.

Respondentii considera ca in negocierea cu clientul a
spetelor contabile, auditorul tine cont i urmareste
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respectarea si aplicarea in mod rational a Standardelor
de Contabilitate de cétre clienti mai degraba decét
interpretarea acestora pentru aplicarea tratamentelor
contabile in elaborarea situatiilor financiare.
Respondentii chestionarului intaresc asertiunile literaturii
de specialitate.

De asemenea, conform literaturii de specialitate si
prezentului studiu, lipsa de experienta in
negociere, cat si lipsa experientei si a cunostintelor
in domeniu influenteaza in mod negativ
performanta si rezultatele negocierii, guvernanta
corporativa fiind esentiala in contextul negocierilor
intrucat o comunicare eficienta cu auditorii a
persoanelor responsabile cu guvernanta ajuta la
luarea celor mai bune decizii in contextul
negocierilor. Auditorul trebuie s& comunice cu
persoanele responsabile cu guvernanta despre
aspectele de planificare si constatarile
semnificative.

Analizele bivariate consolideaza cercetarile literaturii de
specialitate si anume confirma existenta unei legaturi
intre relatia/familiaritatea auditor-client in implementarea
strategiilor de negociere pe parcursul misiunii de audit.

Aceasta cercetare prezinta cateva limitari si anume
reticenta respondentilor in raport cu subiectul
abordat. O alta limitare este faptul ca o parte din
respondenti sunt studenti care au utilizat cunostintele
teoretice pentru a raspunde chestionarului, fara a fi
influentati de experienta practica in profesia de
auditor financiar.

Gibbins si colab. (2005) au raportat faptul ca
managerii si partenerii de audit au diferite rezultate
de negociere si strategii de negociere. Prin urmare,
este de asteptat ca raspunsurile participantilor nostri
sa fie diferite de cele ale partenerilor de audit;
cercetarea viitoare ar putea replica acest studiu
partenerilor de audit si s& o compare cu rezultatele
studiului actual.

Ca perspective ale cercetarii, lucrarea propune sa
dezvolte acest studiu pe o populatie mai ampla la
nivel national, precum si introducerea altor factori
care sa vizeze aspecte legate de relatia existenta
intre auditor i client in stabilirea strategiilor de
negociere pentru alegerea celor mai bune
alternative.
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Exista o unanimitate in recunoasterea importantei
auditului intern. Dezbaterile privind locul, rolul si
importanta auditului intern ofera posibilitatea unor
abordari din multiple perspective, evidentiind elemente
uneori mai putin vizibile, dar ale caror semnificatii, nu
doar teoretice, se dovedesc extrem de relevante.
Cercetarea desfagurata doreste sa evidentieze unele
elemente esentiale pentru auditul intern (Al) in efortul de
realizare a rolului sau, asa cum este acesta definit prin
ghidurile de buna practica, carta Al pe care si-0
elaboreaza fiecare departament Al si cerintele de
guvernanta.

Determinarea existenta intre locul, rolul i importanta
auditului intern reprezinta o tema importanta, asigurand
spatiul pentru o dezbatere generoasa cu rezonanta atét
in plan teoretic, dar si al practicii profesionale. Discutia
poate pleca de la locul, rolul i importanta Al, statuate
prin standarde internationale si ghidurile de buna
practica, dar trebuie sa atinga aspectele mai sensibile
ale rolului si locului efectiv dobandite de Al si prin
aceasta de importanta recunoscuta in cadrul
organizatiei.

Cercetarea a urmarit sa evidentieze unele aspecte care
conduc la cresterea calitatii Al si prin aceasta
indeplinirea rolului sau si consolidarea locului si
importantei sale in cadrul organizatiei. Chiar daca prin
cultura organizationala si experienta manageriala
dovedita de factorii de conducere s-a realizat o
implementare corecta a functiei Al (prin alocarea
resurselor, stabilirea corecta a liniilor de raportare etc.),
calitatea acesteia dovedita prin rezultatele sale mentin i
consolideaza locul si importanta functiei. Atat timp cat
auditul intern, prin rezultatele misiunilor sale, nu
raspunde asteptarilor detinatorilor de interese, nu va
putea sa-si indeplineasca rolul, iar perceptia asupra
locului si importantei sale in cadrul organizatiei va fi
afectata.

Conducatorul departamentului de audit intern (CAE —
Chief Audit Executive) este esential in asigurarea unei
activitati conforme cu standardele, asigurarea calitatii
comunicarii in cadrul si in afara organizatiei, asigurarea
unei strategii asigurand evolutia functiei prin cresterea
calitatii muncii auditorilor si implicit suportul tot mai
consistent acordat managementului si tuturor structurilor
organizatorice din cadrul organizatiei. Pentru a-gi
indeplini rolul in cadrul organizatiei, auditorii interni
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trebuie sa imbunatateasca si consolideze liniile de
comunicare in cadrul organizatiei, sa cunoasca
preocuparile majore din organizatie si sa anticipeze
asteptarile diferitilor detinatori de interese. Elementele
care pot aduce acel plus de valoare asteptat de la Al
este anticiparea (asteptarilor) si inovarea. Acestea
impun o gandire proactiva pe termen lung cu implicatii
directe in implementarea noilor tehnici IT in munca
auditorilor si nevoia imperativa de dezvoltare a abilitatilor
in utilizarea calculatorului si de analiza a datelor. Auditul
(nu doar cel intern) este considerat a fi una dintre
profesiile care vor fi masiv impactate de automatizare,
ceea ce va conduce la schimbari majore in planul
profesiei si al profilului profesional (Zitting, 2017:9).

Scopul acestui studiu este de a aborda unele aspecte
ale auditului intern mai putin abordate in planul
cercetarii, dar care prezinta importanta majora in planul
practicii. Avem in vedere problematica din ce Tn ce mai
complexa a profilului profesional al auditorului intern,
impactul IT asupra auditului intern, dimensiunile
comportamentale ale auditorilor interni.

Lucrarea de fata isi doreste sa initieze in mediul
profesional o discutie mai ampla pe temele abordate cu
scopul intaririi auditului intern in Romania si consolidarii
locului s&u in cadrul organizatiilor.

Cercetarea a urmérit identificarea tendintelor si mutatiilor
semnificative la nivelul auditului intern in plan global.
Investigatia a fost condusa pe urmatoarele coordonate:
arii critice asupra carora se concentreaza auditul intern,
noi riscuri care suscitd interes, impactul IT asupra Al in
vederea acoperirii obiectivului fixat, a fost derulata o
cercetare calitativa care a constat in revizuirea literaturii
de specialitate si a documentelor emise de IIA, in
principal ghiduri de lucru vizand diferitele aspecte ale
tehnologiilor si instrumentelor de lucru specifice mediului
informatizat. Au fost studiate analize realizate in plan
global emise de institutii profesionale cu recunoastere
internationald, privind evolutia si tendintele in auditul
intern.

Pe langa cercetarea calitativa, un alt palier I-a
reprezentat cercetarea empirica, autorii propunandu-si
sa investigheze aspecte privind activitatea
departamentului de audit intern in organizatii din
Romania, cu accent asupra utilizarii tehnologiei
informatiei. Datele au fost colectate prin intermediul

anul XV1I



platformei online http./isondaje.ro/ pe baza unui
chestionar cuprinzénd 20 de intrebari. Prelucrarea
datelor colectate s-a realizat prin accesarea si utilizarea
informatiilor din sectiunea de analiza a platformei online.
Formularul s-a adresat atat institutiilor publice, cat si
companiilor private. Au fost colectate 44 de raspunsuri:
61,4% din raspunsuri provin de la companii private, iar
38,6% — de la institutii publice.

Concluziile desprinse din cercetarea derulata pot
constitui coordonate importante pentru construirea
strategiei de dezvoltare a functiei de audit intern in
organizatiile romanesti asigurand cresterea eficientei si
eficacitatii acesteia.

Dinamica proceselor organizationale si modificarile
semnificative in modelele si procesele de business
determina concentrarea atentiei misiunilor de audit
intern cétre arii critice, precum managementul riscurilor
— cu o atentie sporita acordata riscurilor strategice,
guvernanta corporativa, cultura organizationala,
securitatea cibernetica (Chambers, 2017). Cultura
organizationald poate impacta semnificativ evolutia
companiei si procesele de business, valorile organizatiei
si perceptia asupra unor aspecte importante precum
riscurile $i nevoia de inovare, comportamentul i relatiile
interdepartamentale etc.

Elemente negative de cultura organizationala
impacteaza nefavorabil nu doar procesele de business
si implicit rezultatele companiei, dar si insasi buna
derulare a misiunilor de audit intern. Din aceasta
perspectiva cultura organizationala si guvernanta
corporativa concentreaza atentia auditului intern.

Studii internationale evidentiaza c& majoritatea celor
intervievati inteleg nevoia de a analiza riscurile induse
de cultura organizationala, dar doar 53% dintre acestia
inteleg si cum pot derula auditul pe aceasta arie.
Numarul celor care, chiar realizeaza astfel de misiuni
fiind destul de mic (28% dintre respondenti), evidentiaza
necesitatea unei pregatiri specifice a auditorilor interni
(Chambers, 2017).

Securitatea cibernetica a devenit o problema majora
pentru toate organizatiile indiferent de marime gi
domeniul in care activeaza. Desi studiile internationale
plaseaza riscul legat de securitatea informationala pe
primele locuri in ultimii ani, totusi progrese in sensul
extinderii misiunilor de audit intern pe aceasta arie nu se
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ridica la nivelul dorit. Specialistii Al recunosc riscurile
determinate de tehnologia informatiei si deci nevoia de
asigurare pe care ar trebui sa o dea pe acest domeniu,
dar doar 61% la suta considera c& inteleg cum pot
derula aceasta evaluare si 25% recunosc ca nu au
auditat securitatea cibernetica (Chambers, 2017). Acest
fapt se datoreaza expertizei specifice cerute de
domeniul investigat si faptului ca putini specialisti in
aceasta arie fac parte din departamentele de audit
intern. n plan international, expertiza in domeniul IT
(inclusiv securitatea IT) este una dintre cele mai cerute,
dar exista un deficit insemnat de specialisti, restrictie de
care se lovesc insesi departamentele IT.

Daca analizam rezultatele sondajelor internationale care
au investigat perceptia membrilor comitetelor de audit
retinem ca o prima preocupare eficacitatea programului
de management al riscului, urmata de problemele de
conformitate cu reglementarile si pe locul trei
managementul securitatii riscurilor cibernetice. Poate nu
este mai putin relevant faptul ca pe locul cinci al
preocuparilor membrilor comitetului de audit se afla
mesajul conducerii la varf (fone at the top) si cultura
organizationala (KPMG, 2017).

Asteptarile crescute fata de auditul intern, diversitatea si
complexitatea domeniilor de auditat, precum si nevoia
de aprofundare a unor aspecte pentru a putea oferi
asigurarea cu privire la riscuri impun o mai coerenta si
mai bine articulata cooperare cu a doua linie de aparare,
reprezentata de departamentele de risc management,
conformitate, juridic, securitate IT, control efc.

O alta tendinta evidenta, axata pe aspectele de inovare
cerute auditului intern, vizeaza oferirea de consiliere si
abordare predictiva. Abordarea predictiva va permite
atentionarea managementului cu privire la anumite
tranzactii care nu au fost inc finalizate si care nu
corespund unor modele structurate in timp ca urmare a
proceselor de business derulate. Astazi, prin procedurile
si abordarile ,clasice” Al poate evidentia tranzactii
suspecte/neconforme, dar dupa finalizarea acestora. in
ceea ce priveste rolul auditului in planul consilieri,
analizele internationale releva, din perspectiva CAE
(47%), faptul ca Al nu este vazut de stakeholderi ca un
sfatuitor in planul business-ului. Totodata, se
evidentiaza faptul ca prin cultura organizationald nu este
sustinut rolul strategic al Al (PWC, 2017).

Diversitatea problematicii i nevoia de aprofundare in
misiunile de audit a unor arii complexe, implicand
tehnologii informationale moderne, ridica si diversifica
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cerintele de pregatire profesionala a auditorilor.
Cunostintele si abilitatile cerute vizeaza: cunostintele
generale in plan IT, securitatea informatiei, tehnicile de
data mining si analizé a datelor, cunoagsterea
particularitatilor domeniului in care opereaza compania
si géndirea analitica si critica (Chambers, 2017). Multe
dintre aceste abilitati se dovedesc a fi greu de regasit la
potentialii aplicanti pentru departamentele de audit
intern.

Auditul intern cunoaste o dinamica deosebita impusa de
cerintele tot mai diverse la trebuie sa raspunda, de
mediul in care opereaza aflat mereu in schimbare gi
care expune organizatiile la o paleta tot mai extinsa de
riscuri etc. Evolutiile tehnologice, globalizarea pietelor i
importanta crescuta a reputatiei corporative induc riscuri
neprevazute (IIA, 2018). Auditul intern este chemat sa
ofere asigurarea, catre cei responsabili cu guvernanta,
precum si catre conducerea executiva, ca organizatia
poate face fatd acestor riscuri intr-un mod eficace.
Aceasta abordare spre risc a auditului intern trebuie
realizata din perspectiva obiectivelor strategice ale
organizatiei, auditul intern sprijinind prin activitatea
derulata realizarea acestora. Riscurile la care
organizatiile sunt expuse sunt intr-o continua dinamica,
cu modificari in impactul asupra businessului si implicit
asupra realizarii obiectivelor. Studiile internationale
releva schimbari in perceptia CEO privind riscurile cele
mai importante cu care se confrunta companiile. Din ce
in ce mai mult preocuparea se concentreaza pe insta-
bilitatea geopolitica, terorism si modificarile climatice
(1A, 2018). Alaturi de aceste riscuri, care iata sunt riscuri
ale intregii societati, se adauga riscuri precum atacurile
cibernetice (despre care am facut deja referire),
modificarile in planul reglementarii, dificultatea atragerii
de profesionisti cu anumite abilitati si expertiza etc.

Aceasta paleta extinsa de riscuri la care orice
organizatie este expusa impune Al o responsabilitate
marita in identificarea si evaluarea lor. De aici
necesitatea unei colaborari mai extinse cu prima linie de
apérare (managementul operational) pentru a intelege
adevaratele amenintari ca urmare a proceselor i
activitatilor specifice derulate in companie, dar i cu cea
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de a doua linie de aparare pentru a vedea eficacitatea
proceselor de management al riscurilor si control
(control financiar, securitate IT, managementul riscurilor,
conformitate, controlling, juridic etc). Aceasta colaborare
trebuie realizata si din perspectiva standardului I1A 2050
care prevede partajarea de informatii si coordonarea cu
alte entitati interne gi externe care ofera asigurarea pe
ariile lor specifice de interes. Aceste cerinte impun nu
doar un salt calitativ in planul pregatirii profesionale, al
congtientizarii riscurilor, dar si al tehnicilor utilizate de
auditul intern.

Apelarea la tehnologia informatiei in segmentele ei cele
mai evoluate — inteligentd artificiala, analiza datelor etc.
— devine imperativa. Se parcurge astfel 0 noud etapa in
integrarea tehnologiei informatiei in procesele auditului
intern. Practic, se realizeaza trecerea de la eficientizarea
proceselor la transformarea lor, impunénd o perceptie
noua asupra datelor.

IIA a atentionat permanent asupra acestor aspecte
legate de utilizarea IT, elaborand chiar un ghid al
evolutiei utilizarii IT in auditul intern. CAE are
responsabilitatea de a gandi si implementa o strategie
multianuala de implementare a IT in procesele si
activitatile departamentului. Vor fi avute in vedere:
managementul electronic al misiunilor, implicand
planificarea activitatilor, foi de lucru electronice, stocarea
probelor si informatiilor culese; utilizarea platformelor
colaborative, permitdnd colaborarea intre auditorii interni
indiferent de locatia in care acestia se afla etc. Utilizarea
tehnicilor avansate pentru analiza datelor si data mining
vor trebui implementate cu atentia cuvenita instruirii
auditorilor interni si revizuirii metodologiilor si
procedurilor de lucru.

Trecerea la auditul continuu si utilizarea tehnicilor
avansate de analiza a datelor (in contextul unei cresteri
explozive a volumului de date) sunt esentiale pentru
auditorii interni. Tehnicile ,clasice” de testare vor
evidentia masura in care controalele implementate
asigura derularea proceselor de business in
coordonatele fixate. O analiza a datelor cu noile tehnici
analitice disponibile vor permite auditului intern sa
contribuie mai mult la imbunatatirea proceselor prin
recomandarile facute si cresterea performantelor ca
urmare a analizelor statistice aprofundate (lIA, 2018:5).

Studii recente evidentiazé noua generatie de tehnici si
tehnologii de audit care vor conduce la creare de
valoare (Zitting, 2017:14):
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1. Analiza datelor

2. Dispozitivele mobile — instrumente esentiale pentru
audit

3. Audit continuu
4. Asigurare in timp real prin automatizare.

Nevoia stringenta de valorificare a volumului imens
de date din interiorul, dar si din exteriorul companiei
impune auditorilor interni stapanirea tehnicilor de
regresie, clasificare si clustering, baza pentru analize
statistice avansate, permitand obtinerea de informatji
valoroase privind procesele conduse (in companie,
evolutia, inclusiv previzionatd, a riscurilor i impactul
acestora, tendintele de piata etc). Nu este lipsit de
importanta faptul ca pregatirea academica in
domeniul contabilitatii nu a fost centrata pe abilitati
de calcul statistic sau a celor precum recunoasterea
modelelor (pattern) si evaluarea anomaliilor (Earley,
2015), care sunt esentiale in analiza datelor la nivelul
cerut astazi.

CAE va trebui sa atraga in echipa sa specialisti in
analiza datelor sau sa intareasca colaborarea cu
departamentul IT pentru asigurarea acestor analize
de date. Aceste abilitati privind analiza datelor vor
permite auditorilor interni saltul de la lucrul pe
esantioane (deci seturi mai restranse de date) la
analiza completa a datelor. Analiza datelor in audit
se aplica atat in procedurile de planificare, cat si in
procedurile analitice de testare. Prin analiza datelor
putem identifica anumite modele ale tranzactiilor
sau anomalii care trebuie mai atent investigate.
Anomaliile pot fi reprezentate de tranzactii, spre
exemplu, care nu corespund asteptarilor ca urmare
a cunostintelor pe care auditorul intern le detine
asupra proceselor analizate.

Analiza datelor se poate realiza in relatie cu alti
factori pentru identificarea fluctuatiilor de la un
anumit model (AICPA, 2014). Se pot selecta seturi
de indicatori cheie care pot fi pusi in corelatie
indicand potentiale niveluri ale altor indicatori,
variatii semnificative fata de un trend probabil
impunand analize detaliate. Utilizand aplicatii
puternice de analiza a datelor auditorul va putea
examina integral tranzactiile (depasind lucrul pe
esantioane), ceea ce i va oferi o altd intelegere
asupra datelor analizate. Studiile derulate la nivel
global evidentiaza ca activitati deja derulate pe
baza analizei datelor urmatoarele: testarea intregii

Nr. 2 (154)/2019

populatii, stabilirea esantioanelor, testarea
controalelor individuale, determinarea scopului
auditului, dezvoltarea instrumentelor de audit
continuu, evaluarea riscurilor etc. (Protiviti 2017).

Utilizarea dispozitivelor mobile de tip tableta,
telefon inteligent, laptop etc. impreuna cu alte
dispozitive (inclusiv cele dedicate comunicarii)
ofera mobilitate, acces rapid la date, putere de
calcul, conectivitate extinsa etc. Lucrul de la
distanta, facilitarea partajarii datelor si cunostintelor
in cadrul echipei sau intre grupuri avand misiuni
diferite devin uzuale, potenténd calitatea
demersului profesional. In acelasi timp, auditorii
sunt chemati sa auditeze activitati/procese care
implica utilizarea acestor dispozitive de ultima
generatie. De aceea, cunoasterea particularitatilor
si modalitatilor de utilizare a acestora, precum si a
riscurilor potentiale induse de folosirea lor devine
esentiala. Intre riscurile emergente pe care Al
trebuie sa le supuna propriei evaluari includem
cele legate de tehnologia informatiei specifica
secolului 21, fiind vizate cu predilectie tehnologiile
vizand cloud computing, loT (Internet of Thinks) si
dispozitivele mobile.

Auditul continuu, deja asimilat in practica
profesionald de multi specialisti, ofera facilitati de
,monitorizare gi evaluare a eficacitatii operatiilor de
control automat” (AICPA, 214). In egala masura
ofera semnale de alarma in cazul unor tranzactii
neobisnuite care necesita o analiza mai detaliata.

Un aspect legat de integrarea tehnologiei
informatiei, de data aceasta in cadrul organizatiei,
aduce in responsabilitatea auditului intern
problematica securitatii cibernetice. Aceasta
responsabilitate vine sa adanceasca relatia
auditului intern cu departamentul IT (am vorbit deja
de colaborarea pe problematica analizei de date),
aceasta colaborare asigurénd o solida intelegere a
riscurilor organizationale induse de utilizarea IT.
Pentru a putea derula misiuni specifice in domeniul
securitatii cibernetice auditorii interni vor trebui sa-
si extinda si aprofundeze cunostintele si abilitatile
sau sa aiba acces la persoane cu expertiza in
domenii precum configurarea si administrarea
sistemelor, dezvoltarea produselor software
(Janison et al, 2018). Apelarea la expertiza externa
in domeniul securitatii IT nu exclude dezvoltarea
cunostintelor si abilitatilor IT ale auditorilor interni.
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Studiul si-a propus sa evidentieze principalele categorii
de instrumente informatice utilizate de auditorii interni,
precum si sa analizeze unele aspecte calitative
referitoare la functiile Al implementate in cadrul
organizatiilor.

Structura respondentilor dupa functiile ocupate in cadrul
organizatiilor este urmatoarea: 43,2% dintre respondenti
sunt auditori interni, 20,5% conducatori ai
departamentului de audit intern, 34,1% manageri si
2,3% membri in comitetului de audit. 16,7% dintre
respondenti detin atestarea recunoscuta in plan
international, respectiv cea oferita de catre Institutul

Auditorilor Interni, iar 35,2% sunt membri ai Camerei
Auditorilor Financiari din Romania. Asa cum am
mentionat deja, 61,4% din raspunsuri provin de la
companii private, iar 38,6% de la institutii publice.
Esantionul vizand companiile private include companii
mari — 37,1%, companii de dimensiune mijlocie — 25,9%,
companii mici $i mocrointreprinderi — 18,5%. Delimitarea
pe categorii de intreprinderi s-a realizat pe baza a doi
indicatori: numarul de angajati si cifra de afaceri.

Analiza a reliefat faptul ca instrumentele informatice
cele mai folosite sunt destinate gestiunii
documentelor electronice (27,8%), urmate de
instrumente de extragere si analizd a datelor (18,5%)
(Figura nr. 1). Doar 15% dintre respondenti au
declarat ca utilizeaza software pentru evaluarea
riscurilor sau pentru planificarea misiunii de audit.
Consideram ingrijoratoare ponderea de 27,8% a
respondentilor care declara ca nu utilizeaza niciun
instrument informatic in derularea activitatii de audit
intern.

Figura nr. 1. Tipuri de instrumente informatice utilizate in auditul intern
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Sursa: Prelucrarile autorilor, prin platforma isondaje.ro.

Respondentii au identificat ca avantaje ale utilizarii
instrumentelor informatice costurile reduse in
comparatie cu utilizarea metodelor traditionale (17%),
verificarea corectitudinii prelucrarilor contabile (15%) si
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reducerea timpului de lucru, prin inlocuirea procedurilor
care se efectuau manual (15%). Mentinerea integritatii
probelor de audit si facilitatea instrumentelor informatice
de testare a masurilor de securitate sunt evidentiate ca
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avantaje specifice sistemelor informatice de catre 12%, (10%). Analizarea acestor rezultate releva

respectiv 11% dintre respondenti. Studiul derulat releva constientizarea de catre utilizatori a eficientei ce

cé aceeasi importanta perceputa in randul esantionului o caracterizeaza utilizarea instrumentelor informatice,

au abilitatea de verificare a integritatii figierelor, tehnologia informatiei fiind tot mai integrata in derularea
reducerea numarului de teste de audit si facilitarea misiunilor gi activitatii de audit intern (Figura nr. 2).
analizarii datelor prin totalizari, stratificari si extrageri

Figura nr. 2. Beneficiile utilizarii instrumentelor informatice in activitatea de audit intern

Tn cazul in care utilizati instrumente informatice n activitatea de audit intern:
care este principalul motiv pentru care utilizati instrumente informatice n activitatea de audit intern?
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Rezultatele studiului arata ca din numarul total de
respondenti, 36,4% nu au beneficiat de sesiuni de
instruire anuala care sa includa elemente privind
cunoasterea instrumentelor informatice, 27,3% dintre
respondenti au participat la instruiri in domeniul IT sub
10 ore, in timp ce 36,4% au dedicat in instruirea lor
peste 10 ore.

Apreciem ca modalitatile de utilizare a softurilor dedicate
muncii auditorilor interni rdman insuficient cunoscute,
programele de pregatire continua pe aceasta tema fiind
extrem de necesare. Studiul a urmarit sa investigheze si
motivele si obstacolele in utilizarea de catre auditorii

interni a instrumentelor informatice (Figura nr. 3). Astfel,
cel mai invocat argument il constituie costurile ridicate
ale aplicatiilor software (42,9%). O treime dintre
respondenti apreciaza ca utilizarea acestor instrumente
software nu este necesara in activitatea de audit intern.
Alte justificari cu o pondere redusa in totalul
respondentilor care nu folosesc software pentru Al sunt
reprezentate de lipsa inregistrarii datelor in format
electronic (14,3%), riscuri legate de securitatea datelor
utilizate (4,8%). Un alt argument mentionat este lipsa
resursei umane specializate n utilizarea instrumentelor
informatice (4,8%).

Figura nr. 3. Obstacole in utilizarea instrumentelor informatice in auditul intern
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Sursa: Prelucrarile autorilor, prin platforma isondaje.ro.

172

anul XV1I



Concluziile studiului evidentiaza o utilizare scazuta a
tehnicilor de audit asistate de calculator (Figura nr.
4). 43,2% dintre respondenti declara ca activitatile
asistate de calculator au o pondere intre 25% si

50%. Doar aproximativ 27% dintre respondenti
beneficiaza de avantajele instrumentelor informatice

in majoritatea activitatilor desfagurate.

Figura nr. 4. Ponderea activitatilor efectuate prin utilizarea instrumentelor informatice in misiunile de audit

intern
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Sursa: Prelucrarile autorilor, prin platforma isondaje.ro.

In ceea ce priveste modul de realizare a misiunilor de
audit, 54,5% dintre respondenti au declarat ca in cadrul
structurii de audit intern se aplica abordarea orientata
spre risc, fiind urmata de abordarea clasica (34,1%). Cel
mai putin utilizata metoda o reprezinta abordarea
specificé auditului continuu (doar 11,4%).

Am considerat relevante identificarea ariei de acoperire
a auditului intern la nivelul organizatiilor care au facut
obiectul studiului si identificarea masurii in care auditul
intern urmareste sprijinirea companiei in atingerea
obiectivelor acesteia prin evaluarea si cresterea
imbunatatirii eficacitétii proceselor de guvernare si
management al riscurilor. Studiul evidentiaza drept
domeniu care concentreaza in cea mai mare masura
atentia auditorilor interni managementul riscurilor, fiind

Nr. 2 (154)/2019

subiectul misiunilor de audit intern in cazul a 36,9%
dintre cazurile analizate. Acest lucru se datoreaza
inclusiv rolului auditorilor interni de a asista comitetul de
audit si conducerea companiei prin examinarea
proceselor de management al riscurilor adoptate, dar si
prin formularea de recomandari in directia ameliorarii lor.
Un rol important al auditorilor interni perceput de catre
managementul companiilor este prevenirea si
detectarea fraudelor, fiind realizate misiuni in acest sens
de catre o treime din respondenti. Guvernanta
corporativa reprezinta a treia arie de interes in cadrul
misiunilor de audit in rAndul respondentilor (17,9%).
11,9% dintre respondenti au declarat ¢& in program au
fost incluse si misiuni vizand sustenabilitatea si
responsabilitatea sociala (Figura nr. 5).
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Figura nr. 5. Arii de interes ale misiunilor de audit intern
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Sursa: Prelucrarile autorilor, prin platforma isondaje.ro.
84% dintre respondenti apreciaza ca activitatile ce poate fi datorat maturizarii functiei de audit intern gi
organizate la nivelul departamentului de audit intern eforturilor depuse pentru a sustine compania in
corespund asteptarilor organizatiei in mare masura, fapt indeplinirea obiectivelor (Figura nr. 6).

Figura nr. 6. Gradul de satisfacere a asteptarilor companiilor de catre auditorii interni
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Raspunsul poate fi justificat si prin dificultatea de a
evidentia plusul de valoare creat organizatiei prin
activitatile desfagurate de Al, dar si printr-o perceptie
neadecvata a managementului companiei asupra
rolului gi atributiilor auditorilor interni. Desigur,
aspectele mai sus mentionate trebuie corelate cu
resursele mobilizate in desfasurarea activitatii de audit
intern, mentionénd, in special, bugetul pus la dispozitia
departamentului de audit intern. Majoritatea
respondentilor apreciaza ca acoperitor bugetul functiei
de audit intern, doar 27,3% dintre respondenti
apreciind ca bugetul alocat este insuficient.

Cu siguranté, marea majoritate a specialistilor vor fi
de acord ca detinerea ,abilitatilor de comunicare,
adesea numite soft skills, este una dintre cele mai
importante abilitati pe care o necesita un auditor
intern profesionist de succes” (Dittenfofer,
2011:12). Abilitatile de comunicare trebuie
cultivate, dezvoltate atat in planul comunicarii
verbale, cat si al celei scrise. Ele se dovedesc
esentiale in dezvoltarea relatiilor personale in
cadrul organizatiei, permitdnd auditorilor interni s&
cunoasca problemele sensibile din cadrul
organizatiei si asteptarile detinatorilor de interese,
sé culeaga datele si informatiile necesare in
procesul derularii misiunilor, redactarii rapoartelor
si recomandarilor, discutarii acestora si medierii
situatiilor conflictuale sau a pozitiilor antagoniste
care apar inevitabil.

Soft skills la care am facut referire vizeaza, fara a
leza independenta si obiectivitatea auditorilor
interni, 0 buna relationare in cadrul organizatiei la
toate nivelurile ierarhice, dar si cu auditorii externi
si entitatile de supraveghere, o importanta
deosebita avand comunicarea cu membii
comitetului de audit si conducerea la varf. Soft
Skills implica si partajarea informatiilor, esentiald in
conditiile colaborarii interorganizationale, dar si ca
urmare a responsabilitatilor auditului intern in
raport cu entitatile organizationale implicate in cea
de a doua linie de aparare'. Avem in vedere aici
entitatile organizationale responsabile cu

L 1A — Three lines of defence.
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managementul riscurilor, conformitatea, prevenirea
spalarii banilor, securitatea cibernetica, controlling
etc. Soft skills implica si capacitatea de a
argumenta solid neconformitatile identificate i
impactul acestora, incadrarile de risc, precum si
abilitatea de a convinge entitatile auditate de
necesitatea implementarii, in termenele propuse, a
recomandarilor formulate. Echilibru, masura si
argumente solide in baza probelor colectate
asigura puterea de convingere, comunicarea
eficienta si solutionarea problemelor evitand
situatiile tensionate si discutiile in contradictoriu,
,heutralizand” rezistenta la acceptarea punctelor
de vedere ale auditorilor interni si de schimbare ca
urmare a recomandarilor formulate.

Trebuie sa recunoastem ca auditorii interni
intdmpina cateodatd o ostilitate, exprimata fatis
sau mascat, fata de activitatea insasi de audit
intern. Studiul la nivel global derulat de 1A
evidentiaza ca o treime dintre respondenti au
recunoscut ca, uneori, resimt o relatie
interpersonala negativa datorata rolului sau de
auditor intern (I1A, 2017). Evident, astfel de relatii
se resimt in eficienta si eficacitatea muncii
auditorului intern. De ce ins& apar aceste situatii?
Cu siguranta, inadecvata comunicare cu
managementul si echipa entitatii auditate
determina aceasta atitudine. O altd cauza poate fi
reprezentata de elementele negative din cadrul
culturii organizationale. Studiul global 1A
evidentiaza ca 79% dintre respondentii care au
declarat ca se confrunta frecvent sau adesea cu
relatii interpersonale negative au recunoscut ca un
efect negativ asupra acestor relatii o are cultura
organizationala (I1A, 2017).

Apreciem ca nu poate fi omis din analiza nici
procesul cognitiv cunoscut in psihologie ca teoria
identitatii sociale (IIA, 2017). Teoria numita
,prejudecata grupului” (in-grup bias) evidentiaza
delimitarea care se identifica intre grupul
reprezentat de entitatea auditata si auditorii interni,
un grup extern lor (out-group). Depasirea acestei
viziuni delimitatorii impune puternice abilitati de
comunicare din partea auditorilor interni. Un posibil
mijloc de atenuare a acestei atitudini, dar si de
acceptare a opiniei auditorilor interni, si implicit a
recomandarilor, poate fi reprezentat de



recunoasterea, din partea auditorilor, a expertizei
managementului entitatii auditate.

Este in puterea de comunicare a auditorilor sa
depaseasca aceste aspecte, sa raména
concentrati pe obiectivele stabilite, obtinand
informatiile de care au nevoie si contactul cu
persoanele esentiale in discutarea problemelor
vizate de misiune printr-o atitudine care sa
dovedeasca obiectivitate, profesionalism, dorinta
de a ajuta la imbunétatirea activitatilor si respect
pentru entitatea auditata. Este esential ca auditorii
s& dispuna de abilitati de negociere, dar si de
recunoastere a caracteristicilor personalitatii
interlocutorilor. Dialogul purtat in discutarea
rapoartelor spre exemplu poate fi dirijat in functie
de personalitatea interlocutorilor (persoane
rationale, persoane cu un ego puternic, colerice
etc.).

Gestionarea momentelor tensionate, spre exemplu
ostilitatea la continutul raportului de audit intern,
este esentiala. Pregatirea sedintei de discutare a
raportului trebuie sa ia in considerare pe langa
elementele ce tin de personalitatea interlocutorilor
si alte aspecte precum: momentul programarii
discutiei, gandirea unei strategii in dirijarea
discutiei care sa permita auditatului exprimarea
pozitiei sale si identificarea timpurie a unor puncte
de vedere comune. Auditorul intern trebuie sa se
puna in pozitia auditatului pentru a-i intelege
posibila opozitie la punctele de vedere formulate
(avem punctele de vedere la raport inaintea
inceperii discutiei raportului), factorii care
determina aceasta respingere pentru a avea
pregatite argumente suplimentare. Dialogul
deschis si obiectivitatea sunt esentiale. Nu este
lipsit de importanta sa se sublinieze progresul fata
de constatarile din misiunile anterioare, aratand
auditatului ca recunoastem si apreciem munca
acestuia si ca o colaborarea continua este benefica
acestuia. Daca recomandarile facute implica
modificari de esentd ale proceselor evaluate,
auditorul trebuie sa inteleaga reticenta posibila.
Auditatul ia in considerare costurile implicate,
aspectele de performanta (in raport de care va fi si
evaluat ulterior) si este normal sa exprime o0 anume
rezistentd, nefiind cunoscute rezultatele efective ce
vor fi obtinute in urma acestor modificari.
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Comunicarea buna, relatiile interpersonale create
in cadrul organizatiei (precum si convingerea in
corectitudinea, profesionalismul, chiar discretia
auditului intern creata in réandurile angajatilor,
indiferent de nivel ierarhic) si perceptia creata
conform careia auditul intern este un partener in
solutionarea problemelor i realizarea obiectivelor
(opusa perceptiei de “politist” in cautarea de
greseli) asigura solicitarea Al in rezolvarea
problemelor aparute. Aceasta este una dintre
masurile care indica increderea in auditul intern gi
faptul c& acesta si-a asigurat vizibilitatea si pozitia
dorita in cadrul organizatiei.

Toate aceste aspecte conduc specialistii spre
convingerea ca auditorii interni trebuie sa dispuna
de un nivel inalt de ,inteligentad emotionala si
sociala” (Dittenhofer, M. et al., 2011). Firesc, ne
punem intrebarea in cate organizatii programul de
pregatire continua a auditorilor interni cuprinde
dezvoltarea abilitatilor de comunicare si a
inteligentei emotionale si sociale?

O importanta esentiala o prezinta convingerea
auditorilor interni in puterea lor de a-si realiza
sarcinile. Aceasta convingere vine din solida
pregatire profesionald, experienta dobandita,
cunoasterea organizatiei, a specificului domeniului
in care aceasta opereaza si a proceselor/activi-
tatilor evaluate precum si din stapanirea abilitatilor
de comunicare. Pregatirea profesionala solida i
experienta dovedite vor induce auditatului
incredere in partenerul de dialog (auditorul intern)
si in valoarea evaluarilor sale. Tn aceste conditii,
auditatul poate solicita, daca echipa de auditnu a
inclus in obiectivele misiunii deja, evaluarea unor
anumite aspecte/probleme din aria auditata.

Avem convingerea c& pentru imbunétatirea functiei
de audit intern este esentiala intelegerea perceptiei
acesteia de catre diferitele entitéti si persoane din
cadrul organizatiei. Aici un rol esential il au
chestionarele de evaluare completate de
conducatorii entitatilor auditate, evaluarile solicitate
anual conducerii executive, evaluarile si discutiile
cu membrii comitetului de audit si ai consiliului de
administratie. Natura si numarul solicitarilor, din
partea managementului, de initiere a unor misiuni
de audit intern indica nivelul de incredere dobandit
si recunoasterea rolului departamentului.
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CAE are un rol esential in reducerea riscului legat
de dinamica relatiilor interpersonale. in primul rand
mesajul ca departamentul de audit intern este un
partener menit s sprijine organizatia in atingerea
obiectivelor. Un alt aspect important este
reprezentat de formarea si dezvoltarea acestor soft
skills la nivelul tuturor membrilor echipei de audit,
precum si de recunoasterea impactului pe care
cultura organizationala il are asupra acestor relatii
interpersonale. Sa nu uitdm ca recomandarile
auditului intern pot s& imbunatateasca elemente
ale culturii organizationale. Dar céte departamente
de audit intern au inclus in aria auditabila cultura
organizationala? Acesta este un subiect generos
de analiza. Probabil ca la nivelul organizatiilor din
Romania rezultatul unei astfel de analize nu ar fi
foarte multumitor.

Importanta, locul si vizibilitatea auditului intern in
cadrul organizatiei nu sunt un dat, ci reprezinta
rezultatul unei munci dedicate, profesioniste i
obiective, derulate an dupa an. Problematica diversa
la care trebuie sa raspunda auditorii interni impun
acestora dobandirea unui profil profesional complex,
aliniat la cerintele si mediul de afaceri mereu in
schimbare. Impactul IT asupra profesiei si profilului
profesional este major. Buna stapanire a tehnicilor si
tehnologiilor informatice aduc eficienta, calitatea
superioara a muncii auditorilor interni si in consecinta
opinii bine fundamentate si recomandari solide.
Astfel se identifica nevoia unei strategii gandite pe
termen lung de catre CAE pentru implementarea
etapizata a aplicatiilor IT dedicate auditului intern,
mergand pana la solutiile de analiza extinsa a
datelor.

Insesi dinamica si cresterea complexitatii riscurilor
impun analize statistice extinse asupra datelor si
revizuirea planurilor anuale ale Al in raport de

modificarile in expunerea la risc identificate. CAE
este specialistul care poate si trebuie sa informeze si
consilieze membrii conducerii cu privire la riscurile
cheie, deoarece prin munca sa cunoaste si intelege
cel mai bine procesele de business si riscurile la care
acestea sunt expuse. Totodata, el este cel care
trebuie s& promoveze inovarea si etapele strategice
de integrare a noilor tehnologii informationale care
permit eficientizarea si cresterea calitatii muncii
auditorilor interni.

Comunicarea este esentiala in activitatea de audit
intern. Identificarea problemelor cheie pentru
organizatie, a asteptarilor din partea detinatorilor de
interese, precum si a informatiilor necesare in
derularea misiunilor nu pot fi obtinute decét printr-un
dialog si 0 comunicare permanentd. Discutarea
rapoartelor si recomandarilor impun auditorilor interni
0 buna cunoastere a interlocutorilor si 0 buna
stapanire a artei dialogului si negocierii pentru a
putea sustine cu succes propriile puncte de vedere
cheia in situatiile de dialog in contradictoriu.

Studiul empiric derulat a evidentiat aspecte
importante privind activitatea de audit intern in cadrul
unor entitati din Roménia si utilizarea tehnicilor de
audit asistate de calculator in desfasurarea misiunilor
de audit intern Tn contextul unei ere marcate de
progresul tehnologiei informatiei. Printre beneficiile
implementarii si utilizarii sistemelor informatice in
cadrul misiunilor de audit se numara imbunatatirea
calitatii auditului, prin facilitarea efectuarii unor teste
eficiente. Astfel, precizia procedurilor analitice devine
sporita, extragerea esantioanelor si prelucrarea
volumelor mari de date efectuandu-se intr-un timp
mai redus. De asemenea, strategia in utilizarea
tehnologiei informatiei trebuie sa fie corelata cu
capacitatea de a acoperi mai eficient riscurile cu care
se confruntd organizatia, imbunéatétirea modului de
desfasurare a proceselor si activitatilor, minimizarea
costurilor etc.
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Mai multe studii in domeniile finantelor i dreptului au
indicat faptul ca in tarile cu piete bursiere dezvoltate
actionarii societatii beneficiaza de o protectie eficienta,
oferita de sistemele juridice. In general, in tarile de drept
cutumiar, caracteristicile corporatiilor cu structuri de
proprietate dispersate tind sa conduca la ,probleme de
agentie” intre proprietari si administratori. in timp ce in
tarile care au sisteme de drept civil, companiile tind s&
fie caracterizate de o concentrare a proprietatii, care
poate conduce la ,probleme de expropriere” (Ararat si
Ugur, 2003) ntre proprietarii care controleaza si
actionarii minoritari (Bostanci si Kilic, 2010).

Indonezia este o tara de drept civil. Caracteristicile si
reglementarile specifice nationale sunt locul potrivit
pentru a studia impactul structurii de proprietate asupra
pietelor de capital emergente. Un aspect al pietei de
capital din Indonezia il reprezinta faptul ca este
dominata de structura de proprietate a companiilor sau
grupurilor de familie, care ofera niveluri relativ slabe de
protectie pentru investitori. Initial, proprietarii companiilor
au fost reticenti in a oferi publicului mai multe actiuni
dintre cele pe care le detineau, pentru a evita pierderea
controlului. Acesta este si motivul pentru lipsa free float-
ului de pe piata de capital. Nivelul redus al
tranzactionarii libere a actiunilor societatilor cotate la
bursa in tarile de drept civil poate fi vazutd ca un
simptom al protectiei limitate oferite investitorilor
minoritari (Bostanci si Kilic, 2010), iar proprietatea
concentrata are un efect negativ asupra performantelor
companiilor (Yurtoglu, 2000).

Din acest motiv, Bursa de Valori din Indonezia (IDX), ca
autoritate care reglementeaza si supravegheaza
companiile publice inregistrate pe piata de capital, a
emis Regulamentul nr. Kep-00001 / BEI / 01-2014, care
a impus companiilor publice sa respecte cerintele pentru
detinerea publica a actiunilor (free float) de cel putin
7,5% din totalul actiunilor subscrise si varsate. Se
preconizeaza ca nivelul minim impus pentru free float va
imbunétati performanta companiilor, pretul actiunilor
emitentului si increderea investitorilor in acesta. In plus,
IDX a confirmat ca firmele care nu pot respecta pragul
impus al free float-ului vor fi supuse sanctiunilor
(InvestorDaily, 2019). Punerea in aplicare a
Regulamentului IDX reprezinta un efort de a creste
lichiditatea si preturile actiunilor de pe piata de capital,
precum si de protejare a investitorilor slabi, respectiv a
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actionarilor minoritari. Potrivit lui Farnia (2015) si Cueto
(2009), unul dintre parametrii de baza pentru evaluarea
pietelor de capital este volumul de actiuni
tranzactionabile fara restrictii, care indica nivelul
lichiditatii, riscul si valoarea companiilor, precum gi
nivelul de protectie a investitorilor.

Cercetari privind structura proprietatii si performanta
companiei au fost realizate in literatura de specialitate
axata pe performanta intreprinderii i au fost in general
legate de lichiditatea actiunilor (Rezaei si Tahernia,
2013), riscul de lichiditate (Afkhami, Hashemi i
Hashemi, 2012), precum si de profitul contabil raportat si
de indicatorii calculati pe baza situatiilor financiare ale
societatii (Bostanci si Kilic, 2010; Ozer si Yamak, 2001;
Zraiq, 2018). Desi exista studii care vizeaza influenta
structurii de proprietate asupra performantei companiei,
rezultatele existente sunt divergente. in plus, exista mai
multe studii care urmaresc influenta calitatii auditului
asupra performantei companiei (Farouk si Hassan,
2014; Johnson, Khurana si Reynolds, 2002; Matoke si
Omwenga, 2016; Moutinho, Cerquera si Brandao, 2012;
Sayyar, Basiruddin, Elhabib si Abdul Rasid, 2015) si
care, de asemenea, produc rezultate contrastante. Acest
studiu a urmarit explorarea impactului free float-ului si al
calitatii auditului asupra performantei companiei in
Indonezia, o tara cu o piata bursiera emergenta.

2.1. Tranzactionarea libera a actiunilor si
performanta companiilor

Titlurile detinute in actiuni publice reprezinta numarul de
actiuni detinute de catre public, exprimate in actiuni sau
in procentul de actiuni detinut de public pe piata de
capital. Salmon (1989) defineste tranzactionarea libera a
actiunilor (free float) ca ponderea de actiuni din capitalul
total al unei societati care sunt disponibile pentru
tranzactionare fara restrictii. Cu cat este mai mare
proprietatea publica a societatii cu atat este mai necesar
ca o societate sa fie mai profesionista, mai responsabila
si mai transparenta, deoarece este supravegheata de
mai multe parti interesate, ceea ce reduce, in ultima
instantd, riscul investitional si creste cererea (Afkhami et
al,, 2012; Ding si Zhong, 2016; Rezaei si Tahernia,
2013; Venkatesh, 2000) si valoarea companiei.
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Capitalul tranzactionabil fara restrictii reprezinta numarul
de actiuni minoritare cu drept de proprietate sub 5%, in
circulatie si disponibile pentru tranzactionare pe piata de
capital. Cu cat este mai mare nivelul de free float al
companiilor emitente cu atat mai mult se poate
considera ca migcarea pretului actiunilor este o
reflectare a activitatii pietei. In plus, Bostanci si Kilic
(2010) afirma ca proportia actiunilor care se pot
tranzactiona fara restrictii este un indicator al protectiei
juridice oferite actionarilor minoritari. n consecintd, dupa
cum afirma Nokambe si Garkaz (2015), exista o relatie
semnificativa intre caracteristicile de proprietate i
preturile actiunilor, ceea ce are implicatii asupra valorii
companiei si a performantei.

Bostanci si Kilic (2010) au examinat relatia dintre rata
free float-ului si performanta de piata a actiunilor din
Turcia. Esantionul a cuprins 199 de companii listate la
Bursa de Valori din Istanbul (ISE) pentru anul 2007.
Rezultatele studiului empiric arata ca activitatea de
tranzactionare este semnificativ mai mare pentru
actiunile cu o rata mai mare a free float-ului.

in cadrul aceleiasi piete (ISE), studiul realizat de Ozer si
Yamak (2001) a aratat ca trasaturile de proprietate
influenteaza semnificativ performanta companiei
(randamentul activelor: ROA, rentabilitatea capitalului
propriu: ROE si rotatia activelor: TATO), identitatea
actionarului majoritar jucand un rol important. fn schimb,
cercetarea efectuata de Yurtoglu (2000) pe aceeasi
piata (Bursa de Valori din Istanbul, caracterizata printr-o
proprietate concentrata, cu companii predominant
detinute de familii), araté ca o concentrare a proprietatii
are un efect negativ asupra performantei companiei
(ROA, si platile de dividende). Ozer si Yamak (2001) au
aratat, de asemenea, ca trasaturile proprietatii au un
efect semnificativ asupra unor indicatori de performanta
a companiilor (de exemplu, ROA, ROE si TATO). In
general, performanta actiunilor pe piata de capital este
legata de performanta companiilor (Sailendra si Suratno,
2014).

Cercetarea efectuata de Fang et al. (2013) privind
lichiditatea actiunilor si incorporarea informatiilor privind
profiturile companiilor in pretul actiunilor, in contextul
reformelor din China care au vizat convertirea actiunilor
netranzactionabile liber in actiuni tranzactionabile la
bursa de valori, au obtinut dovezi empirice potrivit carora
preturile actiunilor netranzactionabile liber incorporeaza
mai putine informatii privind céstigurile, in comparatie cu
cele liber tranzactionabile. Diferenta se mentine si dupa
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reforma in ceea ce priveste actiunile tranzactionabile cu
anumite restrictii si titlurile liber tranzactionabile.
Transformarea actiunilor in titluri liber tranzactionabile
poate creste motivatia managerilor pentru a imbunatati
valoarea si performanta companiei. Conflictul de
interese dintre actionarii care detin titluri restrictionate la
tranzactionare si cei care detin actiuni liber
tranzactionabile este o problema severa de agentie
(Huang si Fung, 2005), care se diminueaza dupa
convertirea titlurilor netranzactionabile (Tseng, 2012). In
consecinta, autoritatea de reglementare chineza impune
ca pretul de transfer al actiunilor restrictionate in titluri
liber tranzactionabile sa se bazeze pe date financiare
ale societatii, cum ar fi: valoarea contabila neta pe
actiune (BVPS), ROE, rentabilitatea investitiei (ROI),
pretul de piata recent sau PER (Fang et al., 2013).

Studiul realizat de Rezaei si Tahernia (2013) a examinat
relatia dintre free float si lichiditatea actiunilor pentru
companiile cotate la Bursa de Valori din Teheran (TSE).
Esantionul a fost format din 63 de companii listate pe
piata TSE in perioada 2005-2009. Rezultatele empirice
arata ca exista o relatie pozitiva intre tranzactionarea
libera a actiunilor i lichiditatea acestora. Studiul
concluzioneaza ca un procent mai mare de actiuni
tranzactionabile fara restrictii va creste lichiditatea
actiunilor, ceea ce poate spori performanta companiei
prin intermediul unei finantari mai bune.

Ding et al. (2016) au realizat un studiu privind relatia
dintre free float i lichiditatea pietei de capital pe baza
unui esantion de 55 de téri din perioada 2003-2011.
Rezultatele cercetarii demonstreaza ca un nivel mai
ridicat al free float-ului duce la o lichiditate mai mare a
actiunilor. In ansamblu, rezultatele acestui studiu indica
faptul ca lichiditatea poate fi marita prin cresterea
ponderii actiunilor liber tranzactionabile, ceea ce poate
afecta randamentul actiunilor si performanta companiei.
Un free float ridicat reprezinta un risc scazut de
lichiditate, care poate creste volumul tranzactiilor si
rentabilitatea anticipatd a investitiilor (Afkhami et al.,
2012).

2.2. Calitatea auditului gi performanta
companiilor

Calitatea auditului reprezinta probabilitatea ca un auditor

sa gaseasca si sa raporteze nereguli in sistemul contabil

al clientului, ca un nivel de certitudine sau garantie

pentru utilizatorii situatjilor financiare asupra faptului ca
auditul financiar a fost efectuat de o maniera
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profesionista si independenta (Deangelo, 1981). Alte
definitii pentru calitatea auditului, potrivit lui Ardelean
(2015), iau in considerare capacitatea auditului de a
imbunétati raportarea financiara, o probabilitate redusa
de a primi opinii de audit fara rezerve pentru situatiile
financiare care contin inadvertente, precum i
acuratetea informatiilor raportate de auditori. Auditorii
reprezinta increderea publica in profesia contabila, fiind
angajati profesional in interesul public.

Duska si Duska (2003) afirma ca increderea este o
calitate inerenta profesiei si serviciilor furnizate de
auditor si, prin urmare, situatiile financiare isi pierd
valoarea daca auditorul si-a pierdut increderea publica.
in consecinta, imbunatatirea calitatii, integritatii si
fiabilitatii situatiilor financiare este legaté de cregterea
calitatii, credibilitatii si eficacitatii serviciilor oferite de
auditori (Ezzell, 2002). Rezultatele cercetarii realizate de
Slaheddine (2015) arata ca investitorii apreciaza mai
mult rapoartele financiare auditate de o societate Big n,
care permit o mai mare predictibilitate a profiturilor si,
prin urmare, o evaluare mai buna a valorii companiei si a
perspectivelor sale viitoare. Mai mult, situatiile financiare
intocmite de o companie s-au dovedit a fi mai de
incredere daca societatea a beneficiat de servicii de
audit de Tnalta calitate (Gul, Kim si Qiu, 2010), deoarece
calitatea auditului are un efect asupra valorii firmei
(Houmes, Forley si Cebula, 2013 ), crescand calitatea
informatiilor privind performanta companiei. In acelasi
sens, Kothari (2001) arata ca actionarii continua sa
acorde atentie situatiilor financiare auditate deoarece
contin informatii credibile pentru a evalua performanta
companiei.

Conform studiilor anterioare, exista diferite proxy-uri
folosite pentru masurarea calitatii auditului, cum ar fi,
comisioanele de audit (Bala et al., 2018; Moutinho et al.,
2012; Sayyar et al., 2015), durata mandatului auditorului
(Azizkhani et al., 2018, Sayyar et al., 2015), auditul
specializat pe industrii (Clinch et al., 2012; Mukhlasin,
2018) sau marimea auditorului (Deangelo, 1981; Farouk
si Hassan, 2014; Hua et al., 2016). Comisioanele de
audit sunt utilizate pentru evaluarea calitatii auditului,
deoarece sumele mai mari pot sugera un efort mai mare
de imbunatatire a calitatii auditului, desi este posibila $i
situatia inversa, comisioanele mari putand reflecta
circumstante de monopol si dependenta de clienti.

Rezultatele cercetarilor efectuate de Moutinho et al.
(2012) privind comisioanele de audit si performanta
firmelor pe un esantion de societati cotate din Statele
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Unite ale Americii din perioada 2000-2008 au obtinut
dovezi empirice potrivit carora calitatea auditului are un
efect negativ asupra performantei firmei, in concordanta
cu rezultatele cercetarilor obtinute de Johnson et al.
(2002). Cu toate acestea, cercetarile efectuate de
Sayyar et al. (2015) privind calitatea auditului
(comisioanele de audit si rotatia auditorilor) in
companiile publice din Malaezia, in perioada 2002-2012,
au constatat ca un audit de calitate are un impact pozitiv
semnificativ asupra performantei companiei, dar numai
atunci cand este masurata prin indicatorul Tobin-Q, si nu
prin ROA.

Azizkhani et al. (2018) a analizat asocierea dintre durata
mandatului auditorului si calitatea auditului situatiilor
financiare. Esantionul a constat din 343 de companii
dintre societatile iraniene cotate, care au fost auditate de
auditori proveniti din sectorul privat care opereaza pe
piata de audit iraniana pentru anul 2010. Rezultatele
arata ca@ mandatul limitat de audit (rotatiile frecvente)
pare sa imbunatateasca performanta companiei.

Robu, Grosu si Istrate (2016) au observat efectul rotatiei
auditorilor asupra calitatii informatiilor contabile in cazul
societatilor cotate la bursa din Romania, aflate in proces
de trecere la IFRS. Studiul a fost realizat pe 64 de
companii romanesti listate la Bursa de Valori Bucuresti
pentru perioada cuprinsa intre 2006 si 2014. Rezultatele
cercetarii arata ca mandatul de audit (rotatia auditorului)
contribuie semnificativ la modificarea relevantei
informatiilor privind performanta companiei.

Potrivit lui Mukhlasin (2018), specializarea pe industrii a
auditorului reprezintad competente sporite ale acestuia
pentru anumite industrii, astfel incat auditorii specializati
au mai multe abilitati de a detecta denaturari
semnificative ca rezultat al raportarii financiare
frauduloase, ceea ce poate fi un indicator al calitatii
auditului, care poate creste performanta companiei.
Aceste rezultate concorda cu cele obtinute de Clinch et
al. (2012) in contextul companiilor cotate americane pe
un esantion de 4062 observatii anuale din 2002 pana in
2005, care au operationalizat calitatea auditului prin
numirea unor firme mari de audit si a unui auditor
specializat in industrie. Acest studiu a concluzionat ca
auditul de calitate joaca un rol in asigurarea calitatii
raportarii financiare si, prin comunicarea de informatii
corecte catre investitori, poate spori performanta
companiei.

Hua et al. (2016) au analizat asocierea dintre calitatea
auditului (utilizand marimea auditorului) si performanta
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corporativa (ROA, ROE si ROI). Datele au fost colectate
de la societatile publice listate pe bursa din Malaiezia
pentru perioada 2010-2013, rezultatele indicand
impactul pozitiv semnificativ al calitatii auditului asupra
performantei companiei.

Sulong et al. (2013) au examinat impactul proprietatii
manageriale, a efectului de levier i a calitatii auditului
asupra performantei firmelor pentru companiile
tranzactionate pe piata Acces, Certitudine si Eficienta
din Malaysia (ACE). Esantionul a constat din 82 de
societati listate pe piata ACE pentru perioada 2007-
2009, rezultatele obtinute demonstrand impactul negativ
semnificativ al calitatii auditului asupra performantei
firmei.

Cu toate acestea, cercetarile efectuate de Martinez si
Moraes (2014) asupra relatiei dintre calitatea auditului si
performanta companiei, pentru companiile publice
braziliene din 2009-2010, au obtinut dovezi empirice
care arata ca un audit de calitate are un efect pozitiv
semnificativ asupra performantei companiei, in
concordanta cu rezultatele raportate de Ani i
Mohammed (2015), Chen et al. (2011), Farouk si
Hassan (2014) si Matoke si Omwenga (2016).

3.1. Colectarea datelor si marimea
esantionului

Acest studiu utilizeaza o metodologie cantitativa bazata
pe un esantion de 80 de companii din industria
prelucratoare, cotate la Bursa din Indonezia in perioada
2013-2015, in total 320 de observatii anuale. Datele
financiare ale companiilor provin din baza de date
Thomson Reuters Eikon, in timp ce datele privind
calitatea auditului provin din Centrul de dezvoltare
financiara si profesionald, din cadrul Ministerului
Finantelor din Republica Indonezia. Datele privind
proprietatea asupra actiunilor publice provin din baza de
date a bursei din Indonezia (BEI).

Variabilele de cercetare dependente, independente si de
control sunt operationalizate pentru fiecare companie "i"
din esantion, in anul "t", in perioada analizata (Tabelul
nr.1).

Tabelul nr. 1. Masurarea variabilelor

Nr. Variabile Operationalizare
Variabile dependente
1 MBV Capitalizarea bursiera raportata la valoarea contabila neta
2 | ROA Rezultatul inainte de impozitare raportat la totalul activelor
3 | ROE Venitul net dupa impozitare raportat la totalul capitalurilor proprii
4 | ROCE Rezultatul Tnainte de impozitare si costul dobanzii raportat la totalul activelor mai putin
datoriile curente
5 | TATO Vénzarile nete raportate la totalul activelor
6 | Tobin-Q Capitalizarea bursiera plus datoriile totale raportate la totalul activelor
Variabile independente
7 | Free float | Numérul total al actiunilor tranzactionabile raportat la numérul total de actiuni

Calitatea auditului

8 Comisioanele de audit

Logaritm natural din comisioanele de audit pe an platite de o companie auditorului

9 | Rotatia auditorilor

Durata totalad a mandatului auditorului in cadrul companiei

10 | Auditor specializat pe
industrie

Procentajul cotei totale de piata a auditorului pe industrie

11 | Marimea auditorului

Numarul total de clienti ai auditorului

Variabile de control

12 | Varsta companiei

Numarul total de ani de la infiintarea companiei

13 | Marimea companiei

Logaritm natural al activului total la sfarsitul anului

Sursa: Proiectie proprie
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CP = Performanta companiei; FF = Free float;
AQ = Calitatea auditului; CA = Varsta companiei;
CS = Marimea companiei; € = Eroarea

3.2. Metodologie

Ipotezele si relatiile dintre variabilele acestui studiu au
fost testate folosind Modelarea prin Ecuatii Structurale
(Partial Least Square), in cadrul programului statistic

Smart-PLS, versiunea 3.0, pe baza urmatorului model:

CP =B+ Bi1FF + BAQ + B3CA + BCS + ¢ 4.1. Statistici descriptive

Unde: Statisticile descriptive sunt prezentate in Tabelul nr. 2.
VARIABILE N Min. Max. Median Mean SD
Variabile dependente
MBV 320 -14.78 165.30 1.05 4.50 14.40
ROA 320 -0.21 0.66 0.03 0.05 0.09
ROE 320 -7.48 1.76 0.07 0.06 0.54
ROCE 320 -0.39 1.68 0.06 0.1 0.24
TATO 320 -0.06 1.28 0.14 0.20 0.22
Tobin-Q 320 -0.59 120.86 0.51 2.07 9.04
Variabile independente
Free float 320 0.23 66.78 22.76 25.78 15.24
Comisioanele de audit 320 7.81 10.60 8.84 8.86 0.52
Rotatia auditorilor 320 1.00 7.00 3.00 2.93 1.62
Auditor specializat pe industrie 320 1.00 2.00 1.00 1.33 0.47
Marimea auditorului 320 1.26 3.34 2.96 2.93 0.32
Variabile de control
Marimea companiei 320 10.99 14.42 12.34 12.42 0.70
Varsta companiei 320 4.00 87.00 36.00 36.44 13.49

Sursa: Calculele autorilor, pe baza programului Smart-PLS 3.0.

4.2. Analiza rezultatelor

Rezultatele analizei i testarea statistica a relatiilor dintre
variabile sunt descrise in Tabelul nr. 3.

Tabelul nr. 3. Rezultate

. - Medie Esantion Deviatie T Statistic
Esantion original (O) (M§) standard (| 0/STDE| ) P Values
AQ—CP 0.318 0.328 0.048 6.618 0.000***
FF—CP -0.028 -0.024 0.042 0.663 0.254
CS—CP -0.267 -0.275 0.056 4.793 0.000***
CA—CP 0.481 0.481 0.067 7.233 0.000***

Simbolurile ***, ** si * aratd praguri de semnificatie de 1%, 5% i, respectiv, 10%.
Sursa: Calculele autorilor, pe baza programului Smart-PLS 3.0.

Asa cum se prezintd in Tabelul nr. 3, rezultatele arata
ca AQ (calitatea auditului), definitd prin comisioanele de
audit, rotatia auditorilor, specializarea pe industrii i
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marimea auditorului, are un impact semnificativ, pozitiv
asupra performantei companiei (CP), definita prin MBV,
ROA, ROE, ROCE, TATO si Tobin-Q, indicat prin
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valoarea probabilitatii raportate (P value = 0,000). in
ansamblu, rezultatele indica faptul ca un audit de calitate
joacd un rol esential in succesul unei intreprinderi
masurat in termeni de performanta. Calitatea optima a
serviciilor de audit furnizate de un auditor poate oferi o
valoare adaugata entitatii auditate si poate imbunatati
performanta acesteia (Azizkhani et al., 2018; Clinch et
al., 2012; Hua et al., 2016; Martinez si Moraes, 2014;
Mukhlasin, 2018; Robu et al., 2016).

In schimb, free float-ul (FF) nu are un impact
semnificativ asupra performantei companiei (CP), asa
cum aratd probabilitatea asociata testului (p-value =
0.254 in Tabelul nr. 3). Acest rezultat ar putea fi explicat
prin faptul ca, intr-o tard cu o piata emergenta, precum
Indonezia, proprietatea asupra actiunilor este in
continuare concentrata intr-un grup de societati sau un
conglomerat privat. In plus, multe companii au inca un
procent redus de actiuni tranzactionabile fara restrictii,
indicat de valoarea minima a free float-ului (0.23 in
Tabelul nr. 3), ceea ce ar putea explica de ce
tranzactionarea libera de actiuni nu influenteaza
semnificativ performanta companiei.

Printre variabilele de control, marimea companiei (CS)
este corelatd negativ cu performanta (CP), ceea ce
indica faptul ca intreprinderile mai mari, cu o structura
mai concentrata a proprietatii si cu un nivel mai mic al
free float-ului vor avea o performanta mai redusa
comparativ cu restul companiilor. In schimb, varsta
companiei (CA) este corelata pozitiv cu performanta
(CP), ceea ce sugereaza ca firmele mai vechi au mai
multa experienta pentru a supravietui i a concura pe
piata, cu un volum mai mare al actiunilor
tranzactionabile fara restrictii. In plus, impactul pozitiv al
varstei companiei asupra performantei ar putea fi
explicat si prin experienta pe care o are intreprinderea in
a gestiona relatiile cu auditorii, cu piata de capital si cu
partile interesate.

Acest studiu a analizat empiric impactul tranzactionarii
libere a actiunilor (free float) si al calitétii auditului

(masurata prin comisioane de audit, rotatia auditorilor,
specializarea pe industrii si marimea auditorului) asupra
performantei companiei (evaluata prin MBV, ROA, ROE,
ROCE, TATO si Tobin-Q) in cazul firmelor care
opereaza in industria prelucratoare i care au fost cotate
in perioada 2013-2016 pe bursa indoneziana (IDX), o
piata de valori emergenta cu caracteristici de
concentrare a proprietatii asupra actiunilor.

Rezultatele analizei furnizeaza dovezi empirice potrivit
carora actiunile tranzactionabile liber pe piata nu au o
influenta asupra performantei companiei, ceea ce poate
fi explicat prin concentrarea capitalului propriu in
societatile publice indoneziene care opereaza in
industria prelucratoare in intervalul de timp ales.
Rezultatele acestui studiu sunt in concordanta cu cele
obtinute de Ding si Zhong (2016), care nu au observat o
corelatie semnificativa intre tranzactionarea libera a
actiunilor si lichiditatea lor, in special pentru tari, precum
Indonezia, cu pietele bursiere emergente, cu o
concentrare a proprietatii actiunilor si cu un procent mic
de free float, care au, de obicei, un efect negativ asupra
performantei companiilor (Yurtoglu, 2000). Din acest
motiv, aceste rezultate pot servi autoritatilor de
reglementare, care pot sa incurajeze companiile publice
sa creasca ponderea actiunilor tranzactionabile liber pe
piete, astfel incat proprietatea sé nu fie concentrata intr-
un singur grup, ceea ce ar putea imbunatati performanta
companiei. Rezultatele noastre aratd, de asemenea, ca
un audit de calitate are un efect pozitiv semnificativ
asupra performantei companiei.

Rezultatele acestui studiu nu pot fi, totusi, generalizate
pentru toate tipurile de industrii pentru care sunt
necesare cercetari viitoare, care ar putea include si alte
proxy-uri pentru performanta companiei, cum ar fi
guvernanta corporativa, aspectele de marketing sau
responsabilitatea sociala si de mediu. Pornind de la
cercetarile anterioare, rezultatele acestui studiu
contribuie la literatura de specialitate si ar putea constitui
o referinta pentru viitoarele cercetari privind impactul
free float-ului si al calitdtii auditului asupra performantei
companiilor, in special pe piete emergente precum
Indonezia.
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Schimbarile, cum ar fi evolutia pietelor globale,
dezvoltarea rapida si diseminarea tehnologiei, cerintele
clientilor legate de diferentierea produselor, afecteaza
mediul organizational. In prezent abilitatea de adaptare
la schimbare este una dintre cele mai utile caracteristici
in reteta succesului.

Nevoia de a avea situatii financiare care sa contina
informatii comparabile la nivel international a crescut in
Romania, in special la entitatile de interes public, dar i
in vederea evaluarii performantelor, in intregul mediu de
afaceri. Unul din cadrele de raportare care asigura un
reper important pentru aceasta comparabilitate il
reprezintd Standardele Internationale de Raportare
Financiara (IFRS).

Odata cu schimbarile la nivel economic, raportarile
financiare au tinut pasul, astfel incat tehnica ce sta la
baza logicii contabile a reprezentat o resursa care a fost
permanent modificata in functie de cerintele utilizatorilor.

in Romania, convergenta spre conformitatea cu IFRS a
avut loc In ultimii ani, reglementarile romanesgti
apropiindu-se foarte mult de standardele internationale,
insa exista o serie de diferente care duc la rezultate -
profit/pierdere diferite. n plus, IFRS au suferit modificari,
acestea fiind reflectate si in modificarile legislatiei
nationale, cu caracter obligatoriu pentru acele entitati
care aplica IFRS.

Lucrarea cuprinde trei parti semnificative, punand in
evidenta una dintre ultimele modificari ale IFRS i
anume IFRS 15, abordand cadrul conceptual si juridic,
perceperea impactului noului standard IFRS 15 privind
recunoasterea veniturilor cu exemple ilustrative, precum
si analiza comparativé a IFRS 15 fata de IAS 18.

Tn ultimele decenii, atat in plan international, cat i
national a fost intens pusa in dezbatere contabilitatea
veniturilor (ex. Wistemann J.&Kierzek S., 2005, Nobes
C.W., 2006, Girbina M., 2014, Grigoroi L., 2017), a
fost cercetata notiunea de venituri, fiind recomandate
criterii noi de clasificare a acestora in functie de
scopurile utilizarii informatiilor si au fost examinate
probleme ale recunoasterii acestora.

IFRS 15 ,Veniturile din contractele cu clientii” vine cu o
abordare comprehensiva, in prezent invalidand IAS 11

Nr. 2 (154)/2019

,Contracte de constructie”, IAS 18 ,Venituri”, IFRIC 13
,Programe de fidelizare a clientjlor”, IFRIC 15 ,Acorduri
privind constructia proprietatilor imobiliare”, IFRIC 18
,1ransferuri de active de la clienti” si SIC-31 ,Venituri —
Tranzactii barter care presupun servicii de publicitate”.

IFRS 15 ,Veniturile din contractele cu clientii” a unit
toate recomandarile privind recunoasterea veniturilor,
ce, anterior, se regaseau in cadrul unor standarde
diferite, intr-unul singur si a schimbat conceptual
abordarea recunoasterii acestora (Grigoroi L., 2017).

IFRS 15 raspunde diferitelor modele de afaceri i
reflecta consecintele reale ale tranzactiilor economice
moderne si complexe, aspecte importante, care Tl
deosebesc radical de standardele pe care le inlocuieste,
evitand favorizarea perspectivelor pe termen scurt si a
volatilitatii in ceea ce priveste recunoasterea veniturilor
(Grigoroi L., 2017).

Tn Romania, oficial, aplicarea propriu-zisé obligatorie a
IFRS pentru operatiunile economico-financiare derulate,
cu evidentierea in situatiile financiare anuale individuale,
a inceput de la 1 ianuarie 2013 pentru entitatile listate pe
o piata reglementata, conform OMFP nr. 881/2012,
respectiv OMFP nr. 1286/2012.

Mai mult, unele entitati, in special cele detinute de
actionari straini, aplica atat reglementarile romanesti, cat
si IFRS, in special in cadrul raportarilor catre firma
mama.

Reglementarile contabile conforme cu Standardele
Internationale de Raportare Financiara (IFRS) au fost
modificate recent prin OMFP nr. 3189/2017, aducand
modificari substantiale, printre care amintim inlocuirea
IAS 18 de catre IFRS 15. Reamintim ca reglementarea
initiala a fost datad prin OMFP nr. 2844/2016. Putem lua
in considerare aplicarea politicilor prevazute in IFRS 15
in cadrul entitétilor in mod egal, fiind substantial identic
cu ASC 606 al US GAAP, asigurand astfel o
comparabilitate in Europa si in Statele Unite ale
Americii.

Standardul IFRS 15 ,Venituri din contractele cu clientii”,
aplicabil in Roménia incepand cu anul 2018, desi se
refera la recunoasterea veniturilor din contractele cu
clientii, reprezinta, de asemenea, si un ghid pentru
costurile suportate in vederea obtinerii si indeplinirii
conditiilor contractelor cu clientii, precum si reguli
actuale privind creantele de incasat, drepturile i
obligatiile contractuale. Astfel, pe langa impactul
semnificativ in special asupra situatiei rezultatului si al

189



situatiei pozitiei financiare, IFRS 15 are gi un impact
economico-juridic la nivelul entitatilor.

IFRS 15 duce la modificarea recunoasterii veniturilor in
general, cu impact mai mare in telecomunicatii,
dezvoltare software, investitii imobiliare si constructii.
Noul model de recunoastere a veniturilor conform IFRS
15 se bazeaza mai degraba pe o abordare legata de
transfer al controlului decat pe abordarea de transfer de
riscuri si beneficii folosita in mod obignuit in conformitate
cu IAS 18 (Buh&escu O., 2019).

La nivel national, reglementarile contabile (OMFP nr.
3189/2017) conforme cu IFRS au adus in prim plan
raspunderea administratorului sau a unei alte persoane
care are obligatia gestionarii entitatii inclusiv pentru
estimarile efectuate, care stau la baza inregistrarilor in
contabilitate, si pentru stabilirea naturii operatiunilor
economico-financiare, in functie de realitatea economica
a acestora.

Conform OMFP nr. 3189/2017 cheltuielile reprezentand
costuri marginale ale obtinerii unui contract, respectiv
costuri de indeplinire a unui contract, si care, potrivit
IFRS 15, indeplinesc criteriile de recunoastere ca active,
se inregistreaza dupa natura lor, cu reflectarea
concomitenta a activului aferent astfel:

474 = 73

,Sume amanate aferente

obtinerii si indeplinirii unui
contract”

Venituri aferente costului
obtinerii si indeplinirii
unui contract”

Sumele urmeaza sa fie esalonate, potrivit prevederilor
contractuale, fiind recunoscute drept cheltuieli ale
perioadei (contul 6588 ,Alte cheltuieli de
exploatare’/analitic distinct).

Principalul obiectiv al acestei lucrari il constituie
explorarea prevederilor IFRS 15 ,Veniturile din
contractele cu clientii”, evidentiind elementele de noutate
din continutul acestuia care determina schimbari in
modul de recunoastere si raportare a veniturilor pentru
entitatile din Romania care aplica obligatoriu sau
voluntar IFRS.

Prezenta lucrare analizeaza noile abordari ale IFRS 15,
propunand solutii $i aplicatii practice si contribuind la
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perfectionarea contabilitatii si raportarii financiare a
veniturilor cu impact direct asupra fundamentarii
deciziilor.

I lucrare am utilizat metode de cercetare calitativa,
urmarind interpretarea de anvergura a politicilor si
optiunilor privind recunoasterea si raportarea financiara
a veniturilor din perspectiva noului IFRS 15 ,Veniturile
din contractele cu clientii”.

Folosind argumente de tip critic $i empiric, lucrarea de
fata se incadreaza in cercetarea fundamentala, avand
ca obiectiv dobandirea unor cunostinte noi in privinta
noilor abordari de recunoastere si raportare financiara a
veniturilor, iar, pe de alta parte, in cercetarea aplicativa,
venind in sprijinul practicienilor si in scop educational
prin numeroase exemplificari practice. Argumentarea
noastra ia in considerare i analiza comparativa a IFRS
15 versus IAS 18, punand in evidenta elementele care
aduc valoare in calitatea raportarilor financiare a
veniturilor. Contributia adusa de aceasta lucrare consta
in interpretarea modului in care noile cerinte vor
determina entitatile sa-si recunoasca si sa prezinte
veniturile, urmata de exemple practice.

Rezultatele cercetarii vor putea fi utilizate atat in practica
entitatilor care aplica obligatoriu sau voluntar IFRS, cét
si in scop didactic.

La identificarea contractului cu un client, una dintre cele
cinci conditii care trebuie indeplinite pentru a aprecia
daca suntem in prezenta unui contract este
probabilitatea ca entitatea sd recupereze contravaloarea
la care este indreptétita.

Ce Inseamna si cum se aplica aceasta conditie?

Cerinta privind recuperabilitatea vizeaza integrarea
evaluarii riscului de credit a clientului in determinarea
valabilitatii unui contract (adica probabilitatea ca
entitatea sa Tsi recupereze echivalentul la care are
dreptul in schimbul unor bunuri sau servicii).

Trebuie mentionat ca, in conformitate cu IFRS, un
eveniment este probabil daca este mai mult probabil
decét improbabil sa se produca, iar introducerea unui
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astfel de prag obliga entitatile sa determine daca este
valabil contractul gi daca reprezinta o tranzactie
autentica. Desi aceasta concluzie este subiectiva si
bazata pe judecata sau rationament, IFRS 15 ofera
indrumari gi afirma c& aceasta evaluare tine seama de
,capacitatea si intentia” clientului de a plati
contravaloarea pentru care entitatea este indreptatita (in
realitate, nu se incheie contracte cu entitati cu risc mare
de credit).

Atunci cand se determina contravaloarea prestatiei
(chiar daca este variabila datorita unei concesii asupra
pretului), aceasta trebuie evaluata in functie de
capacitatea si intentia clientului de a plati.

Determinarea probabilitatii de recuperare (de colectare)
este foarte importanta in conformitate cu IFRS 15. In
situatia in care conditia de recuperare nu este
indeplinita, atunci nu este posibila recunoasterea
veniturilor activitatii ordinare (si, prin urmare, se va
utiliza metoda contabilitatii de casa) si orice
contraprestatie primita este inregistraté ca datorie
(adica, ca venit améanat) pana la una dintre urmatoarele
situatii:
o partile au aprobat contractul si s-au angajat sa-si
indeplineasca obligatiile respective,

o entitatea poate identifica drepturile fiecarei parti cu
privire la bunurile sau serviciile care urmeaza sa fie
furnizate,

¢ entitatea poate identifica termenii de plata pentru
bunurile sau serviciile care urmeaza sa fie furnizate,

e contractul are o substanta comerciala si

o este probabil ca entitatea sa recupereze onorariul la
care are dreptul in viitor in cadrul schimbului [IFRS
15.9].

Pentru determinarea obligatiilor de prestatie sau de
executie din contract se vor identifica obligatiile privind
bunurile sau serviciile promise.

in conformitate cu IFRS 15, o obligatie de prestatie
sau de executie se refera la un bun sau serviciu
separat promis (adica, conform unei promisiuni intr-un
contract).

Un contract include bunuri sau servicii promise in mod
explicit, dar si implicit. O promisiune implicita decurge
din practicile comerciale standard. Identificarea bunului
sau a serviciului promis presupune exercitarea judecatii
sau a rationamentului profesional. De exemplu, daca un
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element sau o activitate ofera un avantaj clientului, chiar
si unul mai putin semnificativ, acesta este un ,bun sau
serviciu promis” pentru a determina daca exista o
obligatie de prestatie sau de executie?

Pe baza concluziilor IFRS 15, ... toate bunurile sau
serviciile promise unui client in baza unui contract dau
nastere unei obligatii de executie, deoarece promisiunile
au fost facute in contextul acordului negociat intre
entitate si clientul sau”.

De asemenea, in conformitate cu Bazele de concluzii
ale IFRS 15, entitétile ,nu sunt exceptate de la
contabilizarea sau recunoasterea obligatiilor de servicii
pe care entitatea le poate considera fara consecinte sau
puse in aplicare numai sub aspectul formei. Entitatea
trebuie doar sa stabileasca daca aceste obligatii de
prestatie sau de executie sunt nesemnificative in ceea
ce priveste situatiile sale financiare”.

Atunci cand sunt identificate toate bunurile sau serviciile
ca fiind promise, in mod explicit sau implicit, in contract,
va trebui evaluat daca aceste bunuri sau servicii
reprezinta obligatii de executie.

Pentru a evalua ce reprezinta o obligatie de executie
(prestare) trebuie sa se stabileasca daca:

¢ bunul sau serviciul este distinct [IFRS 15.22 (a)];

¢ bunul sau serviciul face parte dintr-o serie de bunuri
sau servicii separate, care sunt in esenta aceleasi si
sunt furnizate clientului in acelasi ritm [IFRS 15.22

(b))-
Desigur, identificarea obligatiilor de executare
presupune inca o data exercitarea rationamentului.

4.1. Identificarea unui serviciu sau a unui
bun distinct

In conformitate cu IFRS 15, pentru ca un bun sau un
serviciu sa fie considerat distinct sau separat, trebuie
indeplinite doua conditii foarte precise:

o clientul trebuie sa fie in masura sa poata beneficia
(obtine avantaje economice) privitor la bunul sau
serviciul respectiv in mod izolat sau in combinatie cu
alte resurse disponibile (adica bunul sau serviciul pot
exista separat) [IFRS 15.27 (a)];

¢ bunul sau serviciul sa poata fi identificat separat de
alte bunuri sau servicii din cadrul contractului (adica
este prezentat distinct in cadrul contractului)
[IFRS 15.27 (b)].

191



Factorii care indica faptul ca un client este in masura sa
profite sau sa obtina avantaje economice legate de un
bun sau serviciu ori in mod izolat ori in combinatie cu
alte resurse ugor disponibile, includ faptul ca serviciul
sau bunul sau poate fi:

o (tilizat, consumat sau vandut pentru o suma mai
mare decét valoarea sa reziduala;

e detinut intr-un alt mod care produce beneficii
economice.

O resursa usor disponibild este o resursa care este de
obicei vanduta separat. In cazul in care un bun sau
serviciu este in mod general vandut separat, indica
faptul ca acel client poate beneficia de bunuri sau
servicii luate separat sau in combinatie cu alte resurse
ugor disponibile.

In special, urmétorii factori indica faptul ca promisiunea
unei entitati de a furniza un bun sau un serviciu unui
client poate fi identificata separat de alte promisiuni
cuprinse in contract i anume:

o entitatea nu desfasoara o lucrare semnificativa de
integrare a bunului sau a serviciului cu celelalte
bunuri sau servicii promise in contract pentru a-l face
sa reprezinte grupul de bunuri sau servicii care
constituie obiectul contractului incheiat de client. Cu
alte cuvinte, entitatea nu utilizeaza bunul sau
serviciul ca input pentru a produce sau livra
rezultatele prevazute in contract [IFRS 15.29 (a)];

e bunul sau serviciul nu modifica in mod substantial
sau nu reuseste adaptarea unui alt bun sau serviciu
al clientului si care sa fi fost promis in contract [IFRS
15.29 (b)];

o bunul sau serviciul nu depinde neaparat de alte
bunuri sau servicii promise in contract si nu sunt
strans legate de acesta [IFRS 15.29 (c)].

EXEMPLE
a) Identificarea de bunuri distincte (separate)

Un producator de camioane vinde in acelasi timp si
camioane complete si piese de schimb pentru
camioane. Cand un client achizitioneaza un camion
complet, camionul este compus din mai multe intrari sau
inputuri (precum motor, anvelope, caroserie efc.);

Cu toate acestea, clientul nu receptioneaza aceste
intrari in mod izolat (cum ar fi doar motorul, sau doar
anvelopele). Intrarile sunt folosite pentru a produce
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iesirile care sunt prevazute in contract, in acest caz
camionul.

Desi motorul poate fi vandut separat ca piesa de schimb
si, prin urmare, se indeplineste prima conditie referitoare
la un bun separat, in cadrul unui contract de fabricare a
unui camion complet, motorul nu este considerat un bun
separat deoarece acesta reprezinta o intrare si faptul ca
entitatea furnizeaza un serviciu semnificativ care consta
in asamblarea motorului cu celelalte bunuri si servicii
prevazute in contract, adica motorul nu exista separat in
cadrul contractului.

Prin urmare, pentru acest tip de contract, motorul nu
este considerat un bun sau serviciu separat si nu consti-
tuie o obligatie separata de prestatie sau de executje.

Aceasta cerinta are scopul de a simplifica aplicarea
modelului in cinci etape, in situatiile in care o entitate
furnizeaza in mod esential acelasi bun sau serviciu
consecutiv intr-o anumita perioada de timp.

b) Serie de bunuri distincte sau separate

Un constructor incheie un contract cu un client pentru
furnizarea unei singure serii de bunuri similare
personalizate, intr-o cantitate semnificativa, care vor fi
livrate consecutiv si progresiv. In cadrul contractului,
clientul dobandeste un drept asupra productiei in curs i
castiga controlul asupra acesteia, pe masura ce
procesul de productie avanseaza.

Producatorul a stabilit un cost mediu estimativ privind
fabricarea produselor si a stabilit, de asemenea, ca
utilizarea unei metodologii de calculatie a costurilor
bazate pe intrari privitor la acest contract specific
reprezintd o descriere buna a prestatiei sale referitor la
transferul controlului proprietatii.

Acest contract se refera la o serie de bunuri distincte
sau separate care constituie de fapt o singura obligatie
de prestatie sau de executie, justificat de urmatoarele
aspecte:

¢ bunurile sunt similare si sunt furnizate consecutiv
(adica pentru o perioada de n ani);

o contractul este executat treptat, iar clientul
dobandeste un drept la productia curenta si obtine
controlul asupra acesteia pe masura ce avanseaza
productia si, prin urmare, satisface conditia de
recunoastere sau contabilizare progresiva;

e entitatea utilizeaza aceeasi metoda (adica metoda
costurilor angajate) pentru a masura gradul in care
este indeplinita obligatia de prestatie sau de executie
referitoare la furnizarea fiecarui produs.
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intrucat conditia pentru seria de bunuri sau servicii este
indeplinita, seria trebuie sa fie contabilizata ca o
obligatie de prestatie sau performanta unica. Acest
tratament nu este optional.

4.2. Serviciu sau bun separat prevazut
in contract

Care este impactul externalizarii (subcontractarii)
referitor la identificarea obligatiilor de prestatie sau de
executie a serviciului? De exemplu, s& presupunem ca
un furnizor ofera un anumit numar de bunuri sau servicii
intr-un contract si acestea sunt oferite clientului
impreuna. Cu toate acestea, anumite bunuri sau servicii
individuale necesare pentru livrarea intregului pot fi
subcontractate de catre furnizor.

Externalizarea nu trebuie sa afecteze intrebarea daca
bunul sau serviciul este distinct. Totusi, considerand
fiecare bun sau serviciu ca pe o promisiune, nu am
putea reprezenta o imagine fidela (nu s-ar reflecta cu
acuratete) a naturii promisiunii entitatii fata de client, nici
a prestatiei entitatii.

Servicii de subcontractare

Un constructor semneaza un contract cu un client pentru
construirea unei case. Sunt necesare diferite bunuri si
servicii pe tot parcursul anului si al procesului de
constructie.

Intr-un proiect de constructie, bunurile si serviciile sunt
de obicei integrate, astfel incat clientul sa obting un
singur rezultat de productie, iar contractul in ansamblul
sau este considerat drept o obligatie unica de prestatie
sau de executie.

Ce se intdmpla daca constructorul nu executa toate
serviciile necesare pentru a produce rezultatele
prevazute in contract? De exemplu, el subcontracteaza
lucrarile electrice si sanitare unui contractant tert
independent. Externalizarea sau subcontractarea unor
servicii modificd evaluarea, astfel incat contractul sa nu
mai fie o obligatie de executie unicd? Abilitatea de
externalizare a serviciilor inseamna, oare, ca serviciile
reprezinta obligatii de prestatie distincte?

In acest exemplu, chiar daca serviciile legate de energie
electrica si sanitare sunt furnizate de un subcontractant
(si, prin urmare, acestea pot exista separat),
producétorul realizeaza totusi o lucrare de integrare,
deoarece natura promisiunii este livrarea rezultatelor
prevazute in contract (adica o casa).
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Putem spune ca externalizarea nu trebuie sa afecteze
intrebarea daca bunul sau serviciul este distinct.

Intrucat cele doua conditii referitoare la un bun sau
serviciu distinct (adica care pot exista separat si care
sunt distincte in cadrul contractului) nu sunt indeplinite,
intregul contract reprezinta o singuré obligatie de
prestatie sau de executje.

Aceste acorduri de subcontractare ar trebui totusi luate
in considerare in lumina relatiei principal-agent (adica
subcontractantul actioneaza ca agent). Ar trebui luate in
considerare si aspecte legate de entitatile care
actioneaza in nume propriu sau ca agenti, care
figureaza in anexa B la IFRS 15.

La determinarea pretului tranzactiei sunt urmarite
aspecte legate de contravaloarea de platit, care poate fi
variabild, adica inglobeaza orice suma care poate varia
in cadrul unui contract, inclusiv, de exemplu, bonusuri
de performantd, penalizari, reduceri, concesii cu privire
la stimulente de pret si dreptul clientului de a returna un
produs. Aceasta este considerata drept o componenta a
pretului tranzactiei si face parte din echivalentul pe care
entitatea se asteapta s& il obtina in schimbul furnizarii
bunurilor sau serviciilor promise; prin urmare, trebuie sa
fie estimata i inclusa in pretul tranzactiei, in scopul
recunoasterii veniturilor.

Cand aceasta este variabila, entitatea trebuie sa o
estimeze utilizind metoda valorii estimate (adica o
suma ponderata cu probabilitatea de aparitie a
acesteia) sau metoda cuantumului cel mai
probabil, si anume metoda care reuseste cu cea
mai mare precizie sa calculeze sumele de luat in
considerare.

Nota:

In toate relatiile de subcontractare, entitatea
continua sa actioneze in nume propriu.
Faptele si circumstantele relatiei si conditiile
implicate trebuie intotdeauna evaluate.

Entitatea trebuie sa includa in pretul
tranzactiei tot sau o parte din valoarea
estimata a partii de recuperat variabile, dar
numai in masura in care este foarte probabil
ca anularea ulterioara a incertitudinii
contravalorii de platit variabile s& nu conduca
la 0 ajustare in sensul scaderii semnificative a
valorii cumulate a veniturilor recunoscute.
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EXEMPLU

La data de 1 ianuarie 20XX, o entitate incheie un
contract cu un client pentru vanzarea unui produs cu o
valoare totala de 100 U.M. pe unitate, pe o perioada de
un an.

Tn cazul in care clientul cumpara mai mult de 180 de
unitétilan, valoarea totala va fi de 90 U.M. pe unitate
(aceasta reducere va fi aplicata retroactiv, astfel incat
pretul unitatilor achizitionate va fi de 90 U.M. pe unitate).
Initial, entitatea nu crede ca clientul va cumpara mai
mult de 150 de unitati.

Cu toate acestea, in data de 15 mai 20XX, avand in
vedere ritmul de achizitie al clientului, entitatea declara
ca clientul va atinge obiectivul respectiv. Sa presupunem
ca ritmul de cumparare este dupa cum urmeaza:
ianuarie — 30 unitati, februarie — 20 unitati, martie — 25
unitati, iar in cursul lunii mai, pana in 15 mai, inca 30
unitati.

Deoarece suma totala de 100 U.M. per unitate include o
componenta fixa (de ex. 90 U.M. pe unitate) si o
componenta variabila (de exemplu, 10 U.M. pe unitate)
trebuie facuta o estimare a sumei variabile si sa se
determine daca aceasta estimare este supusa unei
limitari.

Sa examinam urmatoarele aspecte:

* La momentul semnarii contractului

Pe baza experientei trecute avute referitor la acest
produs si cu acest client, entitatea nu crede ca clientul
va atinge tinta dorita pentru ca valoarea de recuperat sa
ajunga la 90 U.M. pe unitate. Entitatea considera ca
exista o probabilitate ridicata sa nu apara o ajustare
semnificativa a veniturilor, deoarece achizitiile
preconizate nu vor depasi 180 de unitati si se asteapta,
astfel, sa aiba dreptul la o estimare de 100 de dolari pe
unitate, si nu de 90 de dolari pe unitate. Entitatea
recunoaste suma totala a contraprestatiei, sau a sumei
de recuperat, care este de 100 U.M. pe unitate.

* Aspecte referitoare la remizele acordate
- la 31 martie 20XX

Tn cazul in care concluziile la momentul incheierii
contractului sunt inca relevante, veniturile pentru
perioada incheiata la 31 martie 20XX vor fi inregistrate
la 100 U.M. pe unitate.

- la 15 mai 20XX
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in prezent, entitatea estimeaza c&, in urma achizitiilor
crescute, clientul va depasi obiectivul de 180 de unitati.
Acum este foarte probabil ca va exista o ajustare
semnificativa in scadere.

in consecinta, veniturile vor trebui ajustate retroactiv la
90 U.M. pe unitate. Aceasta ajustare va fi recunoscuta in
perioada curentd, 20 mai (adica in al doilea trimestru).

In perioada ianuarie — martie, suma veniturilor de
contabilizat va fi de 75.000 U.M., adica:

(30+20+25) unitati x 100 U.M./unitate = 75.000 U.M.

iar in perioada aprilie — mai va fi de doar 1.950 U.M.,
adica:

(30 unitatix90 U.M./unitate) — (100-90) U.M./unitate x
x (30+20+25) = 2.700 U.M. - 750 U.M. = 1.950 U.M.

4.3. Impactul componentei semnificative
de finantare

IFRS 15 stabileste cerintele specifice pentru
,componenta semnificativa de finantare”.

Ajustarea contravalorii estimate a fi recuperata pentru a
tine cont de componenta de finantare semnificativé are
ca obiectiv sa recunoasca venitul intr-o suma care
reflecta ,pretul de vanzare in numerar sau cu plata pe
loc” al bunului sau al serviciului furnizat in tranzactie la
momentul la care bunul sau serviciul este furnizat.

Contractele pentru care plata de catre client, precum si
prestatia sau executia de catre entitate se efectueaza la
momente foarte diferite trebuie evaluate pentru a
determina daca contractul are o componenta
semnificativa de finantare. In conformitate cu IFRS 15,
pentru a determina daca contractul are o componenta
semnificativa de finantare trebuie evaluate faptele si
circumstantele relevante.

Pentru a face acest lucru, trebuie luati in considerare
urmatorii doi factori:

a. diferenta — daca exista — intre valoarea de incasat si
pretul de vanzare in numerar al bunurilor sau serviciilor
promise [IFRS 15.61 (a)];

b. efectul combinat al urmatoarelor doua elemente [IFRS
15.61 (b)]:

o intervalul asteptat dintre momentul in care entitatea
furnizeaza bunurile sau serviciile promise clientului si
momentul in care acesta le plateste,
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o existenta unor rate ale dobanzilor semnificative pe
piata.

EXEMPLU

Plata efectuata in avans si estimarea ratei de
actualizare

Acest exemplu insoteste IFRS 15, dar nu face parte
integranta. Este destinat sa ilustreze aspecte ale acestui
standard si nu sa ofere indrumari interpretative.

O entitate incheie un contract cu un client pentru
vanzarea unui activ. Controlul activului va fi transferat
clientului in doi ani (livrarea va fi finalizata la un anumit
moment).

Contractul prevede doua posibile metode de plata:

o plata a 8.000 de unitati monetare (UM) in doi ani in
care clientul obtine controlul activului,

sau
e 7.000 UM la momentul semnarii contractului.

Clientul alege sa plateasca 7.000 UM la semnarea
contractului. Entitatea conchide ca contractul include o
componenta de finantare importanta din cauza perioadei
care se scurge intre momentul in care clientul plateste
activul si momentul la care entitatea transfera bunul
clientului, precum si tindnd seama de ratele dobanzilor
prevalente de pe piata.

Rata implicita a dobénzii la tranzactia respectiva este de
11%, adica rata dobanzii necesare pentru ca cele doua
metode de plata posibile sa fie echivalente la nivel
economic. Cu toate acestea, entitatea determina, in
conformitate punctul 64 din IFRS 15, ca rata dobéanzii la
care ar trebui sa se utilizeze ajustarea valorii
contraprestatiei promise este de 6%, ceea ce
corespunde ratei datoriei marginale a entitatii.

Tratamentul contabil al componentei semnificative a
finantarii:

a. Recunoasterea unei obligatii contractuale in ceea ce
priveste plata UM 7.000 primite Tn momentul atribuirii
contractului:

OXx = 4xx 7.000
Banca Datorii pentru contract

b. In cei doi ani care urmeaz4 incheierii contractului si
pana la momentul in care activul este transferat,
entitatea ajusteaza valoarea sumei promise de
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recuperat (in conformitate cu punctul 65 din IFRS 15) si
recunoaste obligatiile contractuale, prin recunoasterea
dobénzii la 7.000 UM, de 6% timp de doi ani.

66x = 4xx 900
Cheltuieli cu dobanzile  Datorii pentru contract

c. Recunoasterea veniturilor cu privire la transferul de
active:

4xx = XX 4.900
Datorii pentru contract Venituri ordinare

Ca o simplificare, entitatea nu este obligata sa ajusteze
pretul tranzactiei intr-un contract pentru a tine seama de
efectele unei componente importante de finantare, in
cazul in care se asteapta sa primeasca plata nu mai
tarziu de doudsprezece luni dupa furnizarea bunului sau
a serviciului.

UNALT EXEMPLU

O firma de consultanta in inginerie semneaza un
contract pe doi ani, pentru a oferi servicii de consultanta
unui constructor privind lucrarile de electricitate intr-un
nou complex comercial de mai multe miliarde.

Conform contractului, constructorul va efectua plati catre
consultant la anumite date specificate in contract. Sa
presupunem ca firma de inginerie a stabilit ca acest
contract reprezinta o singura obligatie de
executie/prestatie, care va fi indeplinita progresiv.
Sumele de plata esalonate au fost programate pentru a
coincide cu prestatia.

O suma reprezenténd 10% din fiecare plata va fi retinuta
de catre producétor si aceste retineri vor fi platite in
cazul in care activitatea de consultanta este completa i
toate instalatiile electrice complexe vor fi puse in
functiune.

Firma de inginerie conchide ca, desi in fapt poate exista
o intérziere intre livrare gi plata (adica retinere de
garantie), aceasta intarziere nu reprezintd o
componentd semnificativa de finantare, deoarece pléatile
coincid cu prestarea entitatii gi retinerea de garantie are
rolul doar de a proteja constructorul impotriva posibilitatii
ca societatea de inginerie sa nu isi indeplineasca
obligatiile care fi revin in temeiul contractului. Motivul
pentru aménarea platii nu este, prin urmare, legat de
finantare, iar diferenta dintre sume este proportionala in
corelatie cu motivul ce a determinat aceasta diferenta.
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Cu toate acestea, in cazul in care contractul ar fi
prevazut ca si constructorul sa efectueze o platd egala
cu 50% din suma totala, la momentul atribuirii
contractului, ar exista atunci o componenta importanta
de finantare. Intrucat serviciile vor fi furnizate pe
intreaga durata a contractului de doi ani si nu in
momentul semndrii contractului, atunci plata nu va mai
coincide cu prestatia. Aceasta inseamna ca entitatea va
trebui sa stabileasca daca exista o componenta
semnificativa de finantare.

4.4. Retururile sau vanzarile cu drept de
returnare

Retururile sunt o forma de compensare variabila.
IFRS 15 ofera orientari specifice pentru acest tip de
variabild. Entitatile din multe sectoare (de exemplu,
comertul cu amanuntul, produsele industriale,
bunurile de consum etc.) ofera adesea clientilor
dreptul de returnare pentru cumpararea anumitor
bunuri, ceea ce poate duce la:

e o rambursare totala sau partiala a contrapartidei
platite;

e 0 nota de nota de credit aplicabila sumelor care sunt
sau vor fi datorate entitatii;

e un alt produs oferit in schimb.

Tn conformitate cu IFRS 15, contabilizarea veniturilor se
efectueaza dupa cum urmeaza:

a. Recunoasterea veniturilor pentru 0 suma egala cu
cea la care entitatea se asteapta sa aiba drept. In
efectuarea evaluarii sale, entitatea trebuie sa aplice
orientarile privind contrapartida variabild, inclusiv
limitarea estimérilor. in consecinta, pentru bunurile
pentru care ea se asteapta sa le returneze, entitatea
nu recunoaste veniturile (deoarece este foarte
probabil ca o ajustare semnificativa sa se produca),

b. Inscrie o datorie pentru suma pe care entitatea
se agteapta sa o ramburseze (adica, pentru
bunurile pe care se asteapta sa le restituie).

c. Inscrie un activ cu o inregistrare
corespunzatoare in costul vanzarilor cu titlu de
drept de a recupera marfurile atunci cand este

%
4762
Drept de recuperare (20%)
607
Costul vanzarilor

196

platita restituirea (adica, acest lucru se va face
la costul stocului initial, fara costuri estimate
pentru recuperarea marfurilor).

EXEMPLU PRIVIND CONTABILIZAREA
RETURURILOR DE MARFURI

Un detailist are ca politica declarata ca orice produs
poate fi returnat in 30 de zile, sub rezerva unui plafon de
20%, (adica cu rezerva unui plafon maxim de returnare
de 20% din totalul produselor cumparate in decurs de 30
de zile).

Pe data de 1 ianuarie 20XX, detailistul a lansat un nou
produs, la o valoare contabila in stoc de 40 U.M.
Retururile s-au efectuat pe parcursul a trei luni, astfel:
ianuarie — 5% retururi, februarie — 20% retururi, martie —
10% retururi.

La 1 aprilie 20XX, detailistul incheie un nou contract si
vinde 150 de unitati din noul produs, cu 50 U.M./unitate.

Cu toate ca produsul tocmai a fost lansat pe piata, exista
o mare diversitate de sume posibile de recuperat sau de
incasat (exemplul este dovedit de procentajele de
retururi din ultimele luni) si detailistul nu este in masura
sa afirme ca exista sau nu o mare posibilitate de
ajustare in scadere, destul de semnificativa pentru
componenta variabila.

in consecinta, partea variabila — adica 20% din pretul de
tranzactie putand face obiectul unui retur — nu va putea
fi contabilizata inainte de 1 mai 20XX, cand perioada de
30 zile acordata ca termen va ajunge la final. Vom putea
folosi ca sugestie conturile recomandate in conformitate
cu OMFP nr. 3189/2017, precum:

474 ,Sume aménate aferente obtinerii $i indeplinirii unui
contract”

713 ,Venituri aferente costului obtinerii §i indeplinirii unui
contract”

4761 ,Datorii de rambursare aferente vanzarilor cu drept
de retur”

4762 ,Creante aferente dreptului de a recupera produse
de la clienti”.

Astfel, vom avea la 1 aprilie:

371 6.000 (150 buc. x 40 UM.)
Stocuri 1.200
4.800
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si, pe masura ce se efectueaza vanzarea produsului:

5XX = % 7.500 (1.500 x 50)
Banci 70X 6.000
Venituri ordinare
4761 1.500 (20% x 7.500 =
Datorie pentru  1.500)
retururi

iar la 1 mai 20XX:
4761 = 70X 1.500
Datorie de decontat Venituri ordinare

607 4762 1.200
Costul = Drept de
vanzarilor recuperare

cand se ajunge la finalul celor 30 de zile (presupunand
ca nu e cazul niciunui retur).

4.5. Programe de loialitate sau de fidelizare

Un program de loialitate care ofera clientului un drept
semnificativ da nagstere unei obligatii de prestatie la care
urmeaza sa fie alocata o parte din contravaloarea de
recuperat totala prevazuta in contract.

O entitate are un program de loialitate pentru clienti,
in baza caruia clientul obtine un 1 punct de loialitate
pentru fiecare 10 unitati monetare (UM) cumparate.
Fiecare punct poate fi rascumparat pentru o
reducere de 1 punct privind orice achizitie viitoare a
produselor entitatii. In timpul unui an fiscal, clientii
cumpara produse in valoare de 100.000 si primesc
10.000 de puncte aplicabile achizitiilor viitoare.

Contravaloarea de recuperat este 0 suma ce trebuie
determinatd, iar pretul de vanzare specific al
produselor achizitionate este de 100.000. Entitatea
estimeaza ca vor fi folosite sau schimbate 8.000 de
puncte. Avand in vedere aceasta probabilitate, se
estimeaza c& pretul de vanzare specific al unui punct
va fi de 0,80 (adica in total 8.000), in conformitate cu
punctul B42 din IFRS 15.

Punctele ofera clientilor un drept semnificativ care nu
ar fi acordat in absenta unui contract.

Entitatea conchide astfel ca promisiunea de
acordare de puncte este o obligatie de prestatie sau
de executie. Ea repartizeaza sau aloca pretul
tranzactiei (100.000) intre Venituri si Puncte, pe
baza criteriului pretul de vanzare specific, dupa cum
urmeaza:
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Venituri = 92.592, adica 100.000 UM x 0,925 (alocare
Pret de vanzare specific, cf. proportiei de 100.000 +
108.000)

Puncte = 7.408, adica 100.000 UM x 0,7408
(alocare Pret de véanzare specific, cf. proportiei de
8.000 + 108.000) sau 100.000 — 92.592

La sfarsitul primului an, au fost schimbate 4.000 de
puncte, iar entitatea continua sa astepte schimbul total
de 8.000 de puncte.

Contabilizam veniturile din activitati obignuite pentru
punctele de loialitate astfel:

4.000 (4.500 puncte + 8.000 puncte) = 2.250

Si
0 datorie contractuala cu suma de 1.750 = (4.000 — 2.250),
cu titlu de puncte nefolosite sau neschimbate la sférsitul
perioadei din primul exercitiu.

La sfarsitul celui de-al doilea an a fost folosita suma de
7.500 de puncte.

Entitatea actualizeaza estimarea punctelor care vor fi
schimbate si preconizeaza sa faca acum un schimb total
de 8.000 de puncte.

Ea recunoaste veniturile din activitati obignuite in ceea
ce priveste fidelitatea, de 1.500, care se obtin ca
diferenta dintre :

3.750 [(puncte totale rascumparate 7.500 + puncte
totale care ar fi trebuit schimbate 8.000) x alocare
initiala de 4.000 UM] si 2.250 (suma care a fost
recunoscutd in cursul primului exercitiu financiar).

Soldul datoriilor valoarea contractului este de 500 UM
(alocare initiala de 8.000 — activitatile obignuite
cumulative recunoscute in valoare de 7.500) sau
8.000 —4.000 - 3.500.

Precizarile actuale din IAS 18 prevad aplicarea criteriilor
de recunoastere a componentelor identificabile separat
pentru o singura tranzactie (de exemplu, pentru cazul
S.C. ALFA: telefon + abonament lunar). Cu toate
acestea, IAS 18 nu ofera nicio indicatie cu privire la
modul de identificare a acestor componente si modul de
alocare a pretului de véanzare.
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O modalitate a fost de recunoastere a veniturilor
obtinute din vanzarea abonamentelor lunare in
ntregime, pe masura ce serviciul a fost furnizat si niciun
venit pentru telefon — costul receptorului fiind tratat ca si
costul achizitiei clientului.

Unele companii au identificat aceste componente, dar
au limitat apoi veniturile alocate vanzarii telefonului la
suma primita de la client (mai precis zero), o forma a
unei metode reziduale.

Pentru simplificare, sa presupunem ca S.C. ALFA nu
recunoaste venituri din vanzarea telefonului, deoarece fl
ofera in mod gratuit. Costul receptorului este recunoscut
in contul de profit sau pierdere si, in mod eficient, S.C.
ALFA trateaza acest lucru ca un cost de achizitie al unui
nou client.

Veniturile din abonamentul lunar sunt recunoscute lunar.
Inregistrarea contabila este de a debita creantele sau
casa/banca si de a credita veniturile cu 100 U.M. costul
receptorului fiind recunoscut drept cheltuiala, iar
acoperirea acestuia urmand sa se realizeze pe parcurs,
péna la finalizarea contractului, prin includerea
proportional in veniturile facturate lunar in baza
abonamentului.

Dacé insa dorim recunoasterea veniturilor in
conformitate cu IFRS 15, putem urmari cazul de
mai jos:

S.C. ALFA trebuie sa identifice initial contractul
(pasul 1), in acest caz fiind vorba de un abonament
de 12 luni incheiat cu clientul ,Ana”, cu plata lunara
de 100 U.M., oferind gratuit telefonul, care
individual poate fi vandut cu 500 U.M. bucata.

S.C. ALFA trebuie sa identifice toate obligatiile de
prestare din contractul cu Ana (pasul 2) din
modelul cu cei cinci pasi:

Pasul 1. Obligatia de a livra un receptor

Pasul 2. Obligatia de a furniza servicii de retea
timp de 12 luni (1 an)

Pretul tranzactiei (pasul 3) este de 1.800 U.M.,
reprezentand contravaloarea abonamentului lunar
de 150 U.M. pentru 12 luni.

S.C. ALFA trebuie sa aloce pretul tranzactiei de
1.200 U.M. pentru obligatiile individuale din cadrul
contractului, pe baza preturilor lor relative de
vanzare (sau a estimarilor lor) — acesta fiind
pasul 4.

Obligatia/prestatia Pretul de vénzare individual % din total (pretul de v nz\g:gl::Ilativ = 1.200*%)
Receptor 500 21,7% 395.60
Servicii de retea 1.800

’ (sau 150x12) 78,3% 1.404,40
Total 2.300 100% 1.800.00

Pasul 5 il reprezinta recunoasterea veniturilor, atunci
cand S.C. ALFA si-a indeplinit obligatiile sau prestatiile
de execultie.

Prin urmare:

e (Cand S.C. ALFA i da un receptor Anei, trebuie sa
recunoasca venitul de 395,60 U.M.;

e Cand S.C. ALFA furnizeaza servicii de retea pentru
Ana, trebuie sa recunoasca un venit total de
1.404,40 U.M. pe parcursul celor 12 luni. Practic este
realizarea inregistrarii o datd pe lund, atunci cand
are loc facturarea.

Descriere Suma Debit Credit Cand are loc inregistrarea
Receptor Telefon 395,60 461 707X Cand receptorul este predat
P Venituri de decontat | Venituri din vanzarea de bunuri Anei
117 411 % Céand sunt furnizate servicii de

(= facturare lunard) | Creante fata de Ana

retea — lunar, conform

Servicii de retea 84 o 704)_( ) contractului cu Ana
: Sau (1.404,40/12) Venituri din serviciile de retea
33 461
(sau 395,60/12) Venituri de decontat
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Cel mai mare impact al noului standard IFRS 15 1l
reprezinta faptul ca companiile vor raporta profiturile intr-
un mod diferit, iar modelele de raportare a profitului se
vor schimba. in exemplul nostru de telecomunicatii, S.C.
ALFA a raportat pierderi la inceputul contractului si apoi
profituri constante conform IAS 18, deoarece a
recunoscut veniturile in conformitate cu facturarea catre
clienti.

Tn conformitate cu IFRS 15, profiturile raportate de S.C.
ALFA sunt aceleasi pe total, insa modelul recunoasterii
acestora in timp este diferit.

De ce este important sa se tina seama de aceasta
distinctie? Este important datorita faptului ca unele
contracte depasesc o perioada contabila (un exercitiu
financiar). Aceste contracte fiind pe termen lung,
veniturile raportate in perioadele contabile incorecte, ar
putea determina impozitarea incorecta, o raportare
diferita la bursa si alte consecinte de reprezentare.

Daca analizam situatia financiara a S.C. ALFA si
presupunem ca acest contract a inceput la 1 iulie 20XX,
iar sfarsitul exercitiului financiar al S.C. ALFA este 31
decembrie 20XX, vom observa sume diferite privind
totalul veniturilor de recunoscut in cadrul exercitiu
financiar 20XX.

Obligatia de executie/
Venituri recunoscute

in conformitate cu IAS 18

in conformitate cu IFRS 15

Receptor 0.00 395.60

Servicii de retea 900 (150x6) 702 (117%6)

Total 900.00 1.097,60
EXEMPLU e Varianta B: Pretul pentru 200 de calculatoare

Firme de productie de bunuri gi modificari ale
contractului

S.C. Beta PC, producator de calculatoare, incheie un
contract cu S.C. Gamma pentru a livra 400 de
calculatoare pentru un pret total de 800.000 U.M.
(2.000 U.M. per calculator).

Din cauza pregatirilor necesare, S.C. Gamma este
de acord sa livreze calculatoare in patru etape de
livrare separat in urmatoarele patru luni (cate 100
calculatoare in fiecare etapa). S.C. Gamma preia
calculatoarele la livrare.

Dupa efectuarea primei etape de livrare, S.C. Gamma si
S.C. Beta PC modifica contractul.

S.C. Beta PC va furniza 200 de calculatoare suplimentar
(600 Tn total).

Cum ar trebui sa recunoasca S.C. Beta PC veniturile
aferente acestui contract pentru anul incheiat la 31
decembrie 20X1, daca:

o Varianta A: Pretul pentru celelalte 200 de
calculatoare a fost stabilit [a 380.000 U.M., adica
de 1.900 U.M. pe calculator. S.C. Beta PC a
oferit o reducere de cantitate (un risturn) de 3%
pentru livrarea suplimentara, care reflecta
reducerile normale de volum furnizate in
contracte similare cu alti clienti.
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suplimentare a fost stabilit la 300.000 U.M., fiind
de 1.500 U.M. pentru fiecare calculator. S.C.
Beta PC a oferit o reducere mare pentru livrarea
suplimentara, deoarece spera intr-o cooperare
viitoare cu S.C. Gamma (insa nu a fost discutat
nimic in acest sens pana la acest moment).

Pana la data de 31 decembrie 20X1, S.C. Beta PC a
livrat 500 de calculatoare (400 dupa cum a fost convenit
initial si 100 in baza amendamentului la contract).

5.1. Veniturile in conformitate cu normele
anterioare (IAS 18)

Prin definirea veniturilor in conformitate cu 1AS 18,
venitul privitor la livrare este pur si simplu contabilizat
la momentul livrarii, pentru valoarea justa a
contraprestatiei de primit pentru computere — care
este oricare suma din scenariile de mai sus.

IAS 18 nu impune sa se examineze daca aceasta
livrare suplimentaré reflectd sau nu preturile de
vanzare de sine stattoare.

Bineinteles, facem din nou abstractie de
,Substanta comerciald”, ,preturile de transfer”,
,preturile de dumping” — acesta fiind doar un

exemplu.
Venitul pentru anul incheiat la 31 decembrie 20X1:
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o Pentru Varianta A: 800.000 U.M. (pentru primele
400 calculatoare la 2.000 U.M. /bucata) + 190.000 U.M.
(alte 100 de calculatoare livrate la 1.900 U.M./bucata) =
990.000 U.M. (pentru toate cele 500 de computere
livrate).

o Pentru Varianta B: 800.000 U.M. (pentru primele
400 de calculatoare la 2.000 U.M./bucata) + 150.000
U.M. (100 calculatoare suplimentare la 1.500
U.M./bucatd) = 950.000 U.M. (pentru toate cele 500
de computere livrate).

5.2. Veniturile conform IFRS 15

Tn aceastd abordare, contractul suplimentar reprezinta

modificarea tipica a contractelor, si anume modificarea
numérului de computere si modificarea totaléd a prefului
tranzactiei.

Standardul IFRS 15 specifica in mod precis modul de
contabilizare a modificarilor contractului, in functie de
conditiile de modificare.

Exista doua tipuri de baza de modificare a contractului:

I. Modificarea contractului este considerata ca un
contract separat

Modificarile care survin pot fi considerate ca un contract
separat cand sunt indeplinite doua criterii:

o Produsele si serviciile suplimentare in cadrul
modificarii trebuie sa fie distincte de produsele sau
serviciile din contractul initial.

Tn ambele scenarii acest lucru este indeplinit, deoarece
computerele suplimentare sunt destul de diferite de
computerele originale.

o Valoarea anticipata a pretului pentru bunurile /
serviciile suplimentare trebuie sa reflecte pretul
individual (independent) de vanzare al acestor bunuri
sau servicii.

II. Modificarea contractului nu este un contract
separat

Daca criteriile de mai sus nu sunt indeplinite (sau unul
dintre acestea nu este indeplinit), atunci modificarea
contractului nu este considerata ca un contract separat,
iar contabilizarea depinde de o analiza ulterioara.

Pentru cazul nostru, am ajuns la concluzia ca marfurile
suplimentare sunt distincte, principala intrebare este
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daca prelungirea suplimentara reflecta preturile lor de
vanzare independente.

Varianta 1: reducere de 3% acordata pentru livrarea
suplimentara.

Pretul calculatoarelor suplimentare reflecta intr-adevar
preturile lor de vanzare, deoarece S.C. Beta PC ofera in
mod normal o reducere pentru depasirea unui barem de
cantitate oricarui cumparator, intr-un procent de 3%.

Prin urmare, aceasta modificare a contractului este
contabilizatd ca un contract separat, iar venitul pentru
anul 20X1 (pentru cele 500 de calculatoare livrate) este:

800.000 U.M. din contractul initial pentru 400 de
calculatoare, la 2.000 U.M. /bucata;

190.000 U.M. din modificarea contractului pentru
celelalte 100 de calculatoare livrate suplimentar.

Veniturile totale din anul 20X1 sunt, prin urmare,
990.000 U.M. — exact ca dupa IAS 18.

Varianta 2: Reducerea de semnificativa convenita
asupra livrarii suplimentare

Aici este clar ca pretul calculatoarelor suplimentare nu
reflecté preturile lor de vanzare independente, deoarece
reducerea semnificativa este exceptionala si este legata
de contractul general cu S.C. Gamma.

Aceasta inseamna ca al doilea criteriu nu este indeplinit.

In consecintd, modificarea contractului NU este un
contract separat, ci este asociat cu contractul initial.

Tn acest caz, deoarece marfurile suplimentare sunt
distincte, trebuie sa tinem cont ca pe masura ce
incheiem contractul initial, sa il incepem pe cel nou.

Trebuie sa recunoastem pur si simplu veniturile
provenite din livrarea efectuata inainte de modificarea
contractului conform contractului initial.

Pentru produsele ramase din contractul initial $i pentru
bunurile suplimentare, recunoastem venitul total in
valoare de:

e acea parte a contravalorii din contractul initial, care
inca nu a fost recunoscuta ca venituri (cu alte
cuvinte, pretul bunurilor care urmeaza sé fie livrate);
la care se adauga

¢ plata convenita in modificarea contractului.
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Trebuie sa alocam aceasta suma obligatiilor individuale
sau calculatoarelor individuale din acest caz.

In Varianta B, modificarea contractului a fost ficuté dup
prima livrare, astfel incat S.C. Beta PC trebuie sa
recunoasca venitul pentru primele 100 de calculatoare,
in conformitate cu contractul initial:

o 200.000 U.M. pentru primele 100 de calculatoare x
2.000 U.M. pentru fiecare calculator.

Pretul total al tranzactiei care urmeaza sa fie alocat
dupa modificarea contractului este:

e 600.000 U.M., fiind parte din contravaloarea initiala
legata de 300 de calculatoare nedistribuite (400
pe contract, mai putin primele 100 livrate, la 2.000
U.M. pe unitate) aferente contractului inainte de
modificare;

e 300.000 U.M., fiind totalul pentru inca 200 de
calculatoare la 1.500 U.M./bucata;

e Total: 900.000 U.M.

in conformitate cu IFRS 15, trebuie sa alocim acesti
900.000 U.M. pentru 500 de calculatoare in total (300 nu
au fost livrate inainte de modificarea contractului + 200
de calculatoare suplimentare), ceea ce inseamna ca
S.C. Beta PC aloca 1.800 U.M. unui computer
(900.000/500).

Care este venitul total recunoscut in 20X1 in care au
fost livrate cele 500 de calculatoare? Sa calculam:

o Veniturile pentru cele 100 de calculatoare livrate
nainte de modificarea contractului: 200.000 U.M.,
adica (100 calculatoare x 2.000 U.M./calculator)

o Veniturile pentru cele 400 de calculatoare livrate
dupa modificarea contractului: 720.000 U.M. (400
calculatoare x 1.800 U.M. / computer);

o Total: 920.000 U.M.

Aici se poate vedea clar ca in acest al doilea scenariu
(pentru livrarea suplimentara cu reducerea
semnificativa):

« in conformitate cu IAS 18, venitul recunoscut pentru
anul 20X1 este de 950.000 U.M.

Aceastd suma include 800.000 U.M. (pentru primele 400
de calculatoare la 2.000 U.M./bucata) + 150.000 U.M.
(100 calculatoare suplimentare la 1.500 U.M./bucatd).
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Observam ca aici nu se tine cont de momentul la care a
intervenit modificarea de contract.

Venitul care va fi recunoscut in urmatoarea perioada
ramane de 100 de calculatoare cu 1.500 /calculator,
adica 150.000 U.M.; care conduce la un total de
1.100.000 U.M. pentru intregul contract.

« In conformitate cu IFRS 15, venitul pentru anul 20X1
este de 920.000 U.M.

Aceastd suma include 100 de calculatoare livrate
inainte de modificarea contractului: pentru 100
calculatoare x 2.000 U.M./calculator, deci 200.000 U.M.
si 400 de calculatoare livrate dupa modificarea
contractului: 720.000 U.M. (400 calculatoare x 1.800
U.M. / computer).

Venitul care va fi recunoscut in urmatoarea perioada
ramane 100 de calculatoare la 1.800 U.M. = 180.000
U.M. ; care conduce la un total de 1.100.000 U.M.
pentru intregul contract.

In aceasta situatie se tine cont de momentul la care a
intervenit modificarea de contract.

Observam ca totalurile sunt aceleasi! Desigur, insa
momentul de recunoastere a veniturilor este diferit. i
exact acest moment poate afecta impozitele,
dividendele, rapoartele financiare si totul.

In ultimul deceniu s-a remarcat trendul pozitiv in
perfectionarea reglementérilor contabile, acestea fiind
dezvoltate din punct de vedere calitativ in conformitate
cu aspectele economice i juridice ale entitatilor n
contextul modernizarii.

Lucrarea urmareste acest aspect, avand un aport
comprehensiv in ceea ce priveste elementele de noutate
ale abordarilor actuale ale entitatii privind recunoasterea
veniturilor.

IFRS 15 ,Venituri din contractele cu clientii” contine un
nou model de recunoastere a veniturilor si sugereaza o
crestere semnificativa a cerintelor privind publicarea
informatiilor, cu influente inclusiv asupra sistemelor
informatice si ale proceselor interne de colectare si
raportare a datelor.

Abordarea IFRS 15 elimina diferitele modele de
recunoastere a veniturilor, determinate in functie de
natura tranzactiei (contracte de constructii, livrarea de
marfuri, prestarea de servicii etc.), care aveau principii
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diferite i, uneori, erau dificil de inteles si de aplicat
pentru tranzactii mai complexe.

Aplicarea modelului unic pentru toate industriile
imbunétateste considerabil continutul si calitatea
informatiilor furnizate de entitati, precum si nivelul de
comparabilitate a practicilor de recunoastere a veniturilor
in diferite domenii.

Desi definitia venitului nu a suferit modificari i si-a
pastrat sensul si continutul anterior, IFRS 15 introduce
concepte noi, precum contractele cu clientii, pretul
tranzactiei, obligatii exercitabile, recunoasterea venitului
pentru angajamentele cu multiple elemente, identificarea
obligatiilor de executare prezente intr-un contract,
alocarea pretului tranzactiei asupra obligatiilor
contractului etc.

Contractele au devenit un element fundamental in
initierea procesului de recunoastere a veniturilor, IFRS
15 aplicAndu-se doar acelor contracte in care co-
contractantul este un client.

Momentul recunoasterii venitului are in vedere notiunea
de transfer cétre clienti a controlului asupra activului gi
nu transmiterea catre clienti a riscurilor i beneficiilor
aferente bunului, aga cum lua in considerare IAS 18.

IFRS 15 tine seama de principiile unei entitati pentru
raportarea de informatii utile utilizatorilor situatiilor
financiare cu privire la natura, valoarea, plasarea in timp

si incertitudinea veniturilor i fluxurilor de trezorerie
generate de un contract cu un client.

Noul standard face apel la exercitarea rationamentului
profesional prin introducerea termenului ,activ aferent
contractului®, care reprezinta dreptul entitatii la o
contraprestatie in schimbul bunurilor sau serviciilor
transferate de entitate unui client, atunci cand dreptul
respectiv este conditionat de altceva decét de trecerea
timpului. Daca dreptul respectiv este conditionat doar de
trecerea timpului, atunci se inregistreaza creante.

in acest caz este importanta intelegerea diferentelor
dintre activele aferente contractului gi creante, tinand
seama de riscurile asociate cu drepturile vanzatorului
asupra contraprestatiei contractului. Atat activul aferent
contractului, cat si creantele sunt supuse riscului de
insolvabilitate a cumparatorului. Dar, in plus, un activ
aferent contractului este supus si altor riscuri precum
riscul de neexecutare de catre vanzator a obligatiilor
sale (risc de performanta).

IFRS 15 are un aport semnificativ in armonizarea i
compatibilizarea diverselor practici aferente
recunoasterii si raportarii veniturilor, apeléand la un model
comun de recunoastere a veniturilor, aplicabil
contractelor cu clientii, indiferent de industria in care
activeaza entitatile, credndu-se premisele pentru
asigurarea comparabilitatii.
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Riscurile asociate tehnologiilor informatice utilizate in
prezent in domeniul contabil, referitoare la dificultatea
securizarii datelor, continua sé fie tot mai semnificative
din cauza complexitatii sistemelor folosite care, pe langa
beneficiile pe care le aduc in cadrul proceselor
contabile, genereaza $i o serie de provocari in
mentinerea caracteristicilor fundamentale ale datelor.
Pentru a adresa problema lipsei practicienilor suficient
de bine pregatiti astfel incat sa poaté reduce aceste
riscuri, organismele profesionale internationale sustin
necesitatea dezvoltarii unui set suficient de abilitati
profesionigtilor contabili prin cresterea gradului de
congtientizare asupra impactului pe care incidentele de
Securitate le pot avea. Totodata, se evidentiazg
existenta unui decalaj intre abilitétile pe care studentii le
dobandesc si cerintele din partea mediului de afaceri,
aspect ce favorizeazd cresterea numarului i impactului
atacurilor cibernetice. Scopul acestei lucrdri este de a
cerceta care este perceptia practicienilor din domeniul
contabilitatii si auditului cu privire la securitatea datelor i
masura in care acegtia considerd c& informatiile pe care
le primesc sunt suficiente, analizand in acelasi timp si
diferite tipuri de actiuni ale profesionigtilor care pot
afecta securitatea informatiilor contabile. Rezultatele
cercetarii efectuate demonstreaza ca profesionigtii
cunosc bunele practici de mentinere a caracteristicilor
fundamentale ale datelor si inteleg impactul generat de
gestionarea incorecta a informatiilor, dar o parte
semnificativa a participantilor studiului considera ca nu
primesc suficiente informatii despre securitatea datelor
din partea companiilor si organizatiilor profesionale din
care fac parte.
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practicienilor, phishing, riscuri, responsabilitate
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Securitatea informatiilor a devenit una dintre principalele
provocari ale organizatiilor, odata cu cresterea gradului
de digitalizare a activitatilor si automatizarea proceselor.
Accesul continuu la informatii si raportarea in timp real a
datelor contabile au devenit de-a lungul anilor
principalele obiective ale companiilor, pentru a dovedi
transparenta si a creste nivelul de incredere al
investitorilor.

Pentru a ramane competitivi si a putea mentine
desfagurarea normala a activitatilor in conditii optime, in
contextul actual in care fluxul de informatii este continuu
si volumul acestora creste exponential, majoritatea
companiilor mari aleg sa utilizeze o serie de solutii
tehnologice pentru automatizarea proceselor i
reducerea timpului necesar practicienilor pentru a
gestiona informatiile, aspect ce a condus la o crestere a
riscului de expunere a datelor confidentiale si sensibile,
ce poate avea ca efect pierderi financiare.

La nivel international organismele profesionale au
urmarit in ultimii ani sa sporeasca gradul de
constientizare asupra riscurilor generate de expunerea
datelor prin introducerea conceptelor si metodelor de
reducere ale riscurilor referitoare la securitatea datelor in
planurile de studii ale viitorilor practicieni certificati
(ACCA, 2018).

In literatura de specialitate exista studii care trateaz
problematica securitatii informatiilor contabile prin
prisma aplicatiilor si solutiilor IT utilizate, dar mai
putina atentie a fost acordatd nivelului de intelegere
despre necesitatea de securizare a informatiilor gi
despre modul in care practicienii contribuie la
scaderea sau la cresterea riscului generat de
digitalizarea proceselor. Obiectivul prezentei lucrari
este de a cerceta masura in care contabilii si auditorii
din Roménia inteleg si protejeaza datele si cunosc
asteptarile companiilor pentru care lucreaza si ale
organismelor profesionale.

Schimbarea rolului practicienilor odata cu evolutia
sistemelor si a aplicatiilor utilizate pentru desfagurarea
activitatilor presupune o realiniere a abilitatilor de lucru
ale practicienilor contabili pentru a putea gestiona
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eficient volumul de date atat prin prisma continutului
datelor financiare, cat i prin prisma mentinerii gi
imbunatatirii caracteristicilor fundamentele ale datelor:
confidentialitate, integritate si disponibilitate. Schimbérile
modului de raportare financiara, dar si modificarile
proceselor au generat nevoi diferite din partea
investitorilor si a managementului, iar asigurarea asupra
securitatii optime a sistemelor si procedurilor de lucru
utilizate nu este optionala (No si Vasarhelyi, 2017).

Literatura de specialitate din domeniul securitatii
informatiilor contabile propune metode prin care
practicienii din acest domeniu pot s& mentina
confidentialitatea datelor (Hawker, 2005; Seetharaman
etal., 2017; Bawaneh, 2018) prin revizuirea drepturilor
de acces ale utilizatorilor la aplicatii, utilizarea solutiilor
criptografice, implementarea unor controale interne
eficiente pentru a reduce vulnerabilitétile i a crea un set
de proceduri pentru mentinerea securitatii informatiilor.
Dar, ca urmare a complexitatii tehnologiilor actuale i
emergente care pot fi adoptate in contabilitate, aceste
metode nu reusesc sa acopere in totalitate varietatea de
riscuri.

Datorita faptului ca viitorii si actualii profesionisti isi
dezvolta abilitatile necesare practicarii acestei profesii
prin intermediul a doua surse, organismele profesionale
si mediul universitar, trebuie luat in considerare modul in
care ambele contribuie la dezvoltarea si formarea
continua a contabililor si auditorilor financiari. Pentru a-i
pregati pe viitorii si actualii practicieni sa raspunda
corespunzator nevoilor mediului de afaceri, organismele
profesionale internationale au inceput in ultimii ani s&
atraga atentia atat asupra necesitatii dobandirii unui set
suficient de competente de lucru cu actualele i
viitoarele tehnologii utilizate, dar si sa protejeze datele,
prin evitarea manipularilor incorecte sau a expunerii si
crearea unor controale suficient de riguroase pentru a
reduce riscurile de securitate a informatiilor (ACCA,
2016). Cu toate acestea, in cadrul raportului ACCA
regasim doar foarte putine informatii despre modul in
care practicienii pot sa acopere aceste riscuri, astfel
sfera de cunostinte care trebuie dezvoltate nu este pe
deplin definitd. n opinia autorului, organismele
profesionale ar trebui sa ofere un set clar de atributii pe
care practicienii contabili este necesar sa il dezvolte
pentru a reusi sa reduca impactul vulnerabilitatilor
existente.

ICAEW (2015) ii indeamna pe practicieni sa isi dezvolte
competentele digitale pentru a intelege si utiliza noile
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tehnologii pentru a gestiona volumul tot mai mare de
informatii din cadrul proceselor contabile si a trage un
semnal de alarma pentru a evidentia riscurile asociate
manipularii incorecte a informatiilor, care poate avea ca
finalitate periclitarea confidentialitatii datelor. Totodata,
ICAEW propune o0 noua reprezentare, in care rolul
contabilului se distanteaza de aparenta traditionala spre
un nou rol, bazat mai mult pe activitati de analiza
financiara si previziuni pentru management.

Asteptarile pe termen lung sunt ca tot mai multe
tehnologii emergente sa fie integrate si utilizate de catre
departamentele de contabilitate pentru a putea raspunde
competitiei din piata. Astfel, setul de abilitati referitoare
la tehnologiile informatice pe care actualii si viitorii
profesionisti contabili trebuie sa il dezvolte este intr-o
continud schimbare, dar, conform literaturii de
specialitate, in prezent exista un decalaj intre cerintele
mediului de afaceri i programele de studiu ale
universitatilor, din cauza lipsei unei comunicari active
(Blount, 2016). Datorita faptului ca planurile de studii din
mediul academic sunt fundamentul pregatirii
profesionale, este vitala reanalizarea programelor de
studiu, pentru ca universitatile s& ii pastreze pe studenti
activi si sa imbunéatéteasca posibilitatea de a se integra
in cdmpul muncii. Facultatile trebuie astfel s& raspunda
urgent schimbarilor generate de adoptia tot mai
frecventa a tehnologiilor emergente, in caz contrar
existand riscul ca tot mai multi potentiali studenti sa
aleaga alte programe de studii, care le vor oferi 0 baza
suficientd de cunostinte.

Tn Romania, conform studiului efectuat de Stanciu si
Rindasu (2017), majoritatea facultatilor publice de
contabilitate ofera o dubla specializare atat in domeniul
contabil, cat si in domeniul informaticii de gestiune, dar,
cu toate acestea, autorii au concluzionat, dupa
analizarea planurilor de studii ale programelor de master
si licenta, ca doar in putine cazuri erau incluse materii
precum sisteme informatice de gestiune, securitatea
datelor, audit IT si tehnologii emergente, care sunt
actualmente printre cele mai cerute competente de catre
piata muncii i mediul de afaceri. Acest rezultat confirma
ideea decalajului dintre abilitatile pe care practicienii le
dezvolta in cadrul mediului academic si asteptarile
companiilor, iar nealinierea pregatirii universitare la noile
cerinte ale profesiei si mediului de afaceri va determina
pe termen mediu $i lung neacoperirea aptitudinilor
cerute de catre angajatori ca urmare a revizuirii
cerintelor de angajare gi a cresterii numarului de
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incidente de securitate, din cauza diversitatii si
importantei informatiilor. Cu toate acestea, conform
studiului efectuat de Stanciu si Tinca (2018), lipsa
personalului bine pregatit reprezinta doar o parte a
cauzelor incidentelor, cealalta parte fiind reprezentata de
lipsa bugetelor si complexitatea implementarii unor
controale eficiente.

Scopul acestei lucrari este de a analiza perceptia
practicienilor din domeniul contabil in legatura cu
securitatea informatiilor si de a afla daca acestia se
considerd suficient de bine pregatiti pentru a face fata
provocarilor de a mentine caracteristicile fundamentale
ale informatiilor contabile. Totodata, in cadrul cercetérii
sunt incluse si elemente care sa determine daca
practicienii manifestad un comportament corect pentru
reducerea riscurilor securizarii datelor si daca au
suficiente informatii astfel incat s& actioneze
corespunzator in cazul depistarii unui atac cibernetic.
Pentru a indeplini acest obiectiv, am realizat o cercetare
empirica calitativa, sub forma unui chestionar cu 20 de
intrebari cu una sau mai multe variante si de tipul
matrice de raspunsuri.

Acest chestionar a fost adresat exclusiv practicienilor din
domeniul contabil, in particular celor din contabilitate i
audit financiar, fiind transmis potentialilor respondenti
prin intermediul retelelor profesionale de socializare i in
cadrul grupurilor online de practicieni. Raspunsurile au
fost colectate in perioada ianuarie — februarie 2019, fiind
primite 137 de raspunsuri si un raspuns a fost eliminat,
deoarece participantul nu era parte din grupul tinta,
avand astfel in final 136 de raspunsuri valide.

Din punct de vedere al experientei in domeniu, media
anilor de activitate in domeniu este de 10 ani, iar acest
rezultat reprezintd una dintre primele concluzii ale
acestei cercetari, faptul ca exista o maturitate a
participantilor, care ar trebui sa detina suficiente
cunostinte despre securitatea informatiilor i sa
manifeste un comportament corect de protectie a
datelor. Analizand raspunsurile oferite de participanti
referitoare la apartenenta in cadrul organismelor
profesionale, 73 de practicieni, ce reprezinta 53,67% din
totalul respondentilor chestionarului, sunt membri in
cadrul a cel putin unei organizatii profesionale.

Companiile mari adopta mult mai ugor tehnologii noi
deoarece au la dispozitie bugete mai mari pentru
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investitii, motiv pentru care am considerat oportun sa se
ia In considerare si marimea companiilor, plecand astfel
de la premisa ca participatii din organizatiile cu peste
250 de angajati au mai multe cunostinte despre
securitatea datelor. Analizand rezultatele obtinute,
majoritatea respondentilor (44,8%) lucreaza in companii
mari, 39% in companii medii cu mai putin de 250 de
angajati si 16,2% activeaza in organizatii cu mai putin de
10 angajati.

Chestionarul cuprinde patru sectiuni, prima fiind cea
referitoare la experienta in domeniu si apartenenta la
organismele profesionale. In a doua parte a
chestionarului studiul s-a axat pe analiza calitatii si
cantitatii de cunostinte privind securitatea informatiilor pe
care participantii le primesc atét din partea companiilor
pentru care lucreaza, cat si din partea organismelor
profesionale. Majoritatea practicienilor (88,2%) care au
raspuns la chestionar considera ca organizatiile ar trebui
s& ofere programe de formare pentru a imbunatati
securitatea datelor, dar numai 63,2% au afirmat ca au
urmat un astfel de curs. In urma acestui rezultat, se
poate constata faptul c& organizatiile trebuie sa acorde
un grad mai mare de atentie acestui aspect, deoarece
vulnerabilitatile IT nu sunt universale, fiecare
infrastructura informatica avand propriile caracteristici si
provocari.

Datorita faptului ca factorul uman continua sa reprezinte
un element semnificativ ce poate diminua sau accentua
riscurile de expunere sau pierdere a informatiilor,
companiile trebuie sa realizeze importanta pe care
programele de formare le pot avea in reducerea
riscurilor avand ca efect atat pierderi financiare, cat si
scaderea gradului de incredere al investitorilor (Colwill,
2009). De-a lungul timpului, metodele de inginerie
sociala s-au imbunatatit si au generat mai multe atacuri
din cauza lipsei de personal bine pregatit pentru a le
recunoaste, iar cea mai sigura solutie de combatere este
reprezentata de sesiuni de instruire eficiente (Greitzer et
al., 2014).

Dintre cei 53,7% participanti care sunt membri ai
organizatiilor profesionale nationale i internationale,
54,79% considera ca primesc suficiente informatii
referitoare la securitatea datelor, 31,50% afirma ca
primesc anumite informatii, dar considera ca nu sunt
suficiente, iar restul participantilor au réspuns ca nu
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primesc nicio informatie in acest sens. Acest rezultat
indica existenta unui decalaj intre planurile de formare
ale organismelor profesionale pe termen lung i
asteptarile mediului de afaceri. Securitatea informatiilor
este intr-adevar un subiect complex, ce presupune o
invatare continua, dar in lipsa unei baze suficiente de
abilitati pentru a proteja datele sensibile si confidentiale,
impactul si frecventa atacurilor cibernetice vor creste
semnificativ.

Din 25 mai 2018, la nivelul tuturor tarilor din cadrul
Uniunii Europene, Regulamentul General Privind
Protectia Datelor (GDPR) a intrat in vigoare si se refera
la protectia datelor personale. Avand in vedere faptul ca
in domeniul contabil o parte semnificativa a datelor au
aspect personal, acest regulament ar fi trebuit sa
determine companiile s& ofere cursuri angajatilor pentru
a nu incalca principiile reglementarii. Un studiu realizat
de Stanciu si Rindasu (2018), cu doua luni Tnainte ca
GDPR sa intre in vigoare, a scos in evidenta faptul ca in
acel moment doar un procent destul de mic de
practicieni din domeniul contabil din Roméania a fost
instruit. Pentru a analiza daca intr-adevar s-au produs
schimbari la un an de la aplicarea regulamentului,
participantii studiului au fost intrebati dacé utilizeaza
date personale si daca au primit din partea organizatiei
sesiuni de formare. Analizand raspunsurile primite, se
constata faptul ca 77,9% dintre respondenti utilizeaza
date personale, dar numai 66,03% dintre cei 103
participanti confirma c& au fost instruiti. Comparand
acest rezultat cu cel al studiului mentionat anterior, nu
se identifica schimbari semnificative, fapt ce ar trebui sa
ridice un semnal de alarma, mai ales din cauza faptului
ca, in cazul in care regulamentul nu este respectat,
sanctiunile sunt semnificative din punct de vedere
financiar.

Prin intrebarile din a treia partea a chestionarului, s-a
urmarit investigarea actiunilor practicienilor ce pot
afecta securitatea datelor. Astfel, respondentii au
primit un set de intrebari referitoare la
responsabilitatea securitatii datelor, gestiunea
conturilor si a parolelor. Dupa analizarea raspunsurilor
primite, s-a putut observa existenta unor actiuni ce
cresc riscul gestionarii incorecte a datelor: 4,4% dintre
participanti au afirmat ca folosesc aceleasi parole
pentru accesarea conturilor personale si profesionale,
iar 14% au confirmat ca in cadrul echipelor in care
lucreaza, conturile si parolele la aplicatii nu sunt
individuale, aspect ce poate duce inclusiv la frauda, in
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lipsa mijloacelor de identificare unica a utilizatorilor.
Totodats, fiind intrebati daca au impartasit datele de
acces in cadrul echipei, 11% dintre respondenti au
raspuns afirmativ, iar 3,7% au confirmat ca le-au fost
cerute parolele, dar nu le-au oferit. Astfel de actiuni pot
avea ca efect consecinte multiple si majore, vizand
chiar pierderi financiare, si ar trebui sa reprezinte un
semnal de alarma pentru companii.

Din punct de vedere al responsabilitatii pentru
mentinerea securitatii datelor, majoritatea
respondentilor considera ca departamentul IT este
responsabil, fiind urmat de fiecare angajat in parte,

managerii si departamentul de risc (Figura nr. 1).
Raspunsurile oferite arata ca peste 60% dintre
practicieni considera ca nu sunt responsabili de
securitatea datelor, fapt ce sporeste ingrijorarea cu
privire la modul in care datele sensibile si
confidentiale sunt gestionate. Departamentele IT pot
s& impuna niste controale de preventie pentru a evita
accesul neautorizat si expunerea datelor, dar aceste
solutii nu reugesc sa evite complet astfel de riscuri,
mai ales in situatia in care personalul care utilizeaza
datele nu are suficiente cunostinte si adopta practici
contrare mentinerii securitatii.

Figura nr. 1. Perceptia respondentilor despre responsabilii mentinerii securitatii datelor

10,30%

13,20%

M Fiecare angajat in parte
Departamentul IT
B Managerii

B Departamentul de risc

Sursa: Prelucrare proprie, bazata pe raspunsurile primite de la participantii la studiu

Prin ultima parte a chestionarului, obiectivul a fost de
a studia perceptia participantilor cu privire la
cunostintele detinute referitoare la securitatea
datelor. Avand in vedere faptul ca tehnicile de
inginerie sociala continua sa reprezinte una dintre
cele mai importante vulnerabilitati, participantii au
fost intrebati daca au cunostinte despre atacurile de
tipul phishing, iar majoritatea (68,4%) a raspuns
pozitiv. Acest rezultat nu trebuie privit ca fiind pozitiv,
din cauza faptului ca existad o populatie semnificativa
care nu are suficiente cunostinte pentru a evita sa
devina victima unui astfel de atac. Pentru a reduce
riscurile, companiile ar trebui s& demareze campanii
de instruire in acest sens prin care sa le atraga
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atentia angajatilor despre astfel de pericole, dar,
chiar si in astfel de cazuri, literatura de specialitate
arata ca rata de evitare nu este absoluta, din cauza
faptului ca acest tip de atac este intr-o continua
perfectionare si reuseste sa treaca nedetectat si de
personalul instruit (Alsharnouby et al., 2015).

Participantii au fost intrebati daca sunt de parere ca
au suficiente cunostinte pentru a detecta daca
laptopul sau calculatorul pe care il folosesc a fost
tinta unui atac cibernetic, iar 39,7% au raspuns
afirmativ, 19,1% au afirmat ca nu ar putea detecta,
iar 41,2% nu au certitudinea ca ar putea identifica o
astfel de situatie, deoarece considera ca nu au
suficiente cunostinte. Conform raportului publicat de
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Ponemon Institute (2018), in medie existenta unui
atac se identifica in 196 de zile, timp suficient pentru
ca datele confidentiale sa fie expuse.

departamentului responsabil de protectia datelor
(Figura nr. 2). Chiar daca angajatii au suficiente
cunostinte pentru a detecta un atac cibernetic este
important sa stie cui se pot adresa pentru a minimiza
eventualele pierderi. Astfel, companiile trebuie sa
emita proceduri care sa ofere indicatii clare, pentru a
putea actiona cat mai repede.

intrebati cui se adreseaza in momentul in care
detecteaza ca au fost victima unui atac cibernetic,
majoritatea a raspuns ca se adreseaza
departamentului IT, superiorului ierarhic si

Figura nr. 2. Persoanele carora se adreseaza practicienii contabili atunci cdnd banuiesc ca au fost tinta unui

atac cibernetic

Responsabilului cu protectia datelor e ————————— 55

Autoritatilor mmm 9

Departamentului IT  p— ——————— )

Departamentului de risC  p——— 7

Colegilor wmm 9

Superiorului ierarhic IS | 58

0 20 40 60 80 100

Sursa: Prelucrare proprie, bazata pe raspunsurile primite de la participantii la studiu

In cadrul ultimei intrebari a chestionarului, participantii
au autoevaluat pe o scara de 5 puncte (0 — dezacord
total, 5 — acord total) gradul de constientizare a
impactului securitatii datelor, nivelul de cunostinte,

importanta datelor pe care le gestioneaza si impactul pe
care il au Tn reducerea riscurilor, iar analiza statistica a
raspunsurilor primite de la respondenti este detaliata in
Tabelul nr. 1.

Tabelul nr. 1. Analiza statistica a raspunsurilor primite

Modificarea gradului de Suficiente cunostinte Existenta activitatilor Infgrmat,ule
constientizare a impactului pentru a asigura ce ar putea afecta gesglorjatg nu
securitatii datelor securitatea datelor securitatea datelor prezu::gcnlcmn
Medie 3.94 3.57 2.85 2.72
Deviatie standard 1.24 1.14 1.32 1.33
Minimum 1 1 1 1
Nr. min. 12 9 31 36
Frecventd min. 8.82% 6.62% 22.79% 26.47%
Maximum 5 5 5 5
Nr. max. 59 30 16 13
Frecventd max. 43.38% 22.06% 11.76% 9.56%
Mediana 4 4 3 3
SKEW -1.15 -0.63 -0.02 0.09
Sursa: Prelucrare proprie, bazaté pe raspunsurile primite de la participantii la studiu
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Conform analizei statistice, majoritatea participantilor
considera ca in ultima perioada si-a modificat gradul de
constientizare al impactului pe care securitatea incorecta
a datelor il poate avea asupra organizatiilor si considera
ca au un nivel mediu de cunostinte pentru a asigura
caracteristicile fundamentale ale datelor. Aceste
rezultate sunt conforme cu raspunsurile primite de la
respondenti la intrebérile anterioare si se poate
evidentia faptul ca majoritatea practicienilor manifesta
un comportament relativ corect, chiar i in lipsa unor
sesiuni de instruire. De asemenea, din punct de vedere
al existentei activitatilor care ar putea afecta securitatea
datelor gestionate, majoritatea considera ca nu aduc un
aport riscurilor deja existente si sunt constienti de
impactul manipularii neadecvate a datelor, dar trebuie
avut in vedere faptul ca acest rezultat a fost obtinut ca
urmare a unei autoevaluari a participantilor asupra
propriilor aptitudini, scopul lucrarii nefiind testarea
nivelului real al cunostintelor detinute.

In cadrul acestui lucrari s-a studiat perceptia
practicienilor din domeniul contabil cu privire la
securitatea datelor, focalizand analiza pe urmatoarele
aspecte: cantitatea si calitatea informatiilor primite de la
companiile pentru care lucreaza si de la organismele
profesionale, responsabilitatea asupra mentinerii calitatii
datelor si perceptia asupra riscurilor.

Cu toate ca organismele profesionale accentueaza
importanta securitatii informatiilor, un procent
semnificativ de membri considera ca informatiile primite
nu sunt suficiente sau chiar lipsesc cu desavarsire, iar in
cadrul companiilor unde activeaza nu toti beneficiaza de
o instruire adecvata care sa le ofere o baza suficienta
pentru a putea adresa problemele de securitate. Pentru
a depéasi acest decalaj atat organizatiile profesionale, cét
si companiile trebuie sa acorde un grad mai mare de

atentie spre a putea gestiona eficient vulnerabilitatile
datelor contabile si ale sistemelor utilizate.

Din punct de vedere al responsabilitatii fata de protectia
datelor, majoritatea practicienilor manifesta un
comportament relativ corect, dar din cauza faptului ca nu
primesc suficiente informatii nu considera ca ar putea
gestiona in totalitate riscurile generate de datele
utilizate. Utilizarea conturilor comune si a codurilor de
acces reprezinta o practica ce creste semnificativ riscul
de afectare a integritatii datelor, iar companiile ar trebui
sa revizuiasca procedurile de lucru, pentru a evita
continuarea mentinerii acestor vulnerabilitati.

Practicienii considera ca au suficiente cunostinte
pentru a gestiona corect datele si considera ca de-a
lungul timpului gradul de congtientizare asupra
impactului a crescut, declarénd ca acesta se reflecta
si in comportamentul acestora. Vom retine aceste
opinii cu un anumit scepticism, reprezentand doar
opinii subiective ale respondentilor, acestia nefiind
subiectul unei evaludrii a nivelului de cunostinte
privind securitatea datelor. Exista un numar
semnificativ de respondenti care considera ca
activitatile pe care le intreprind nu reprezinta un risc,
cu toate ca gestioneaza date personale fara a fi
primit o instruire adecvata.

Factorul uman reprezinta un element semnificativ in
mentinerea securitatii informatiilor, dar in lipsa
suportului adecvat si al procedurilor care sa ofere
suficiente informatii pentru a gestiona eficient
vulnerabilitatile, riscurile asociate datelor contabile
continué s& reprezinte o provocare. in urma analizarii
tuturor réspunsurilor oferite de participantii la studiu,
constatam existenta unui decalaj intre nevoile
companiilor si suportul pe care acestea il ofera
practicienilor, pentru a raspunde cererilor si a actiona
ca protectori ai datelor.
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Extinderea investitiilor imobiliare la nivel international a
creat si nevoia pentru mai multa transparenta pe pietele
imobiliare. In acest context, lucrarea isi propune
identificarea dimensiunilor si tendintelor transparentei
pietelor imobiliare din 31 de state, majoritar europene, in
corelatie cu dezvoltarea economica a acestora.
Aplicarea analizei componentelor principale (ACP), a
testului t-Student si a analizei de regresie a evidentiat
asocierile puternice i semnificative ale transparentei,
cuantificaté prin Indicele Global al Transparentei Pietelor
Imobiliare, cu mediul institutional, factorii
macroeconomici, tehnologia, inovarea si mediul social.
Rezultatele cercetdrii documenteaz4 cé tarile cele mai
competitive si cu un mediu institutional robust dispun $i
de cele mai transparente $i mature piete imobiliare.
Tehnologizarea, inovarea, calitatea infrastructurii si
retelele de afaceri extinse imprima noi tendinte
transparentei in térile dezvoltate. In térile emergente si
in curs de dezvoltare, calitatea guverndrii si lipsa
coruptiei reprezinta preconditii ale transparentei pietelor
imobiliare.
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Globalizarea a stimulat cresterea importantei
transparentei pe pietele imobiliare datorita cererii din
partea investitorilor internationali (Razali si Adnan,
2012). Potrivit rezultatelor unui sondaj privind intentiile
investitorilor, realizat de CBRE — Commercial Real
Estate Services (2018), transparenta scazuta a pietelor
reprezinta unul dintre obstacolele majore in derularea
investitiilor imobiliare. Lipsa transparentei, prin utilizarea
instrumentelor financiare opace si securitizate aferente
bunurilor imobile, a fost si una dintre principalele cauze
ale crizei financiare din 2008 (Gorton, 2008). Astfel,
transparenta devine un factor fundamental al functionarii
eficiente a pietelor imobiliare pentru ca faciliteaza luarea
deciziilor si coordoneaza actiunile participantilor pe
piaté. In asigurarea unui mediu transparent pentru
afaceri, un rol considerabil revine organismelor de
reglementare, care pot influenta accesul la informatii si,
totodatd, pot reduce incertitudinile pietei (Banerjee,
Davis si Gondhi, 2018).

Scopul acestei cercetari consta in analiza
transparentei pietelor imobiliare din 31 de state
maijoritar europene, avand ca reper studiul factorilor
pe care literatura de specialitate si practica fi
recunoaste ca fiind determinanti ai transparentei
(mediul institutional, mediul macroeconomic,
tehnologia si inovarea, mediul social $i mediul
inconjurator). lerarhizarea actiunii lor si evaluarea
nivelului de asociere dintre transparenta pietelor,
masurata prin Indicele Global al Transparentei
Pietelor Imobiliare (Global Real Estate Transparency
Index — GRET]I) si factorii/variabilele de interes este
realizatad prin analiza componentelor principale
(ACP), testul t-Student si analiza de regresie.

In urma analizei a rezultat c& térile cele mai
competitive si cu un mediu institutional robust dispun
si de cele mai transparente piete. In cazul acestor
tari se poate vorbi despre noile tendinte ale
transparentei accentuate prin nivelul inalt de
tehnologizare, inovare, infrastructura si retele de
afaceri extinse. In térile emergente si in curs de
dezvoltare, transparenta ridicata trebuie asigurata
prin calitatea guvernarii si lipsa coruptiei.

Lucrarea respecta structura de baza a unui articol
stiintific. Revizuirea literaturii a permis identificarea
legaturii teoretice dintre transparenta si functionarea
pietei imobiliare. Metodologia cercetarii explica
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abordarea aplicata, iar rezultatele si discutiile aferente
sunt prezentate intr-o sectiune distincta. In concluzii sunt
sintetizate principalele contributii ale lucrarii.

Revizuirea literaturii are drept scop conturarea legaturii
dintre transparenta si piata imobiliara, prin cercetarea
conceptului de transparenta si plasarea in contextul
domeniului imobiliar.

1.1. Transparenta informationala — abordari
si puncte de vedere

Transparenta este un concept multidimensional, a carui
substanta se propaga in procesele de natura sociala,
economicd, politica etc. Transparenta este definita si
analizata in functie de specificul ariei de utilizare (Drew
s.a., 2004). In literatura, transparenta este prezentat fie
prin abordarea orientata spre expeditorul informatiei, fie
prin abordarea orientata spre receptorul informatiei.
Autorii orientati spre expeditor definesc transparenta prin
accesibilitatea, disponibilitatea si claritatea informatiilor
transmise, pe cand cei orientati $i spre receptor pun
accent pe intelegerea si perceptia informatiilor
(Wehmeier si Raaz, 2012). Cei mai multi autori adopta
prima abordare pentru definirea transparentei
informationale.

Baraibar-Diez, Odriozola si Sanchez (2017) si
Hillebrandt (2017) diferentiaza, dupa continut,
transparenta ca valoare i transparenta ca politica
(Tabelul nr. 1). Din perspectiva valorii, transparenta
este asociata cu o stare ideala a societatii, unde statul
de drept si buna guvernare opereaza cu luarea deciziilor
publice i libera circulatie a informatiilor. In literatura,
transparenta este corelata si cu alte valori, precum:
eficienta, increderea, responsabilitatea, autonomia si
controlul, confidentialitatea, corectitudinea i
legitimitatea (Heald, 2006, p. 60), accesibilitatea si
libertatea de informare (Birkinshaw, 2008, p. 183). In
contextul Uniunii Europene, transparenta este
considerata ca fiind valoarea centrald din ,clusterul
democratiei” (Hillebrandt, 2017, p. 23). Transparenta ca
politica se evidentiaza prin normele legale implementate
in vederea facilitarii accesului la informatii. Informarea
se asigura prin accesul cetatenilor la documentele
publice. Aceste documente, in afara de a fi accesibile,
trebuie sa fie si fiabile, aga cum sustine Lon Fuller
(1964) in cartea sa ,Moralitatea legii” (Hood, 2007,

p. 194).

213



Tabelul nr. 1. Prezentarea transparentei ca valoare si a transparentei ca politica

Transparenta ca valoare Transparenta ca politica
Descrierea Vis (,Dream’) Nevoie (,Deed’)
Natura revendicdrii Normativ: ,asa cum ar trebui sa fie” Empiric-teoretic: ,asa cum este”
Forma Moral, ideal, virtute Reguli formale, practici, norme informale
Exemple ,Dreptul de a cunoaste”, ,buna guvernare” LAcces la documentare”, ,registru public”

Sursa: Hillebrandt, 2017, p. 21

in afara de continut, transparenta trebuie exploratd si
contextual. Baraibar-Diez, Odriozola si Sdnchez (2017)
sunt de parere ca modul cel mai potrivit de a analiza
transparenta este in functie de contextul ce inglobeaza
elemente de continut, precum mijloace i instrumente
politice pentru atingerea obiectivului transparentei. Din
aceasta perspectiva, cercetatorii invocati identifica
transparenta institutionala, analizatd macroeconomic, i
transparenta individuala, studiatd microeconomic.

Transparenta deriva din teoria institutionalismului (Hood,
2001), care reflecta ,suma constrangerilor” (Pohoata,
2006, p. 4) ,create de oameni ce structureaza
interactiunea politica, economica si sociala” (North,
1991, p. 97). Aceste constrangeri fundamentale ale
institutiilor includ reguli oficiale, bazate pe constitutie,
legi, regulamente, contracte, drepturi de proprietate etc.
si reguli neoficiale, precum conventii, coduri de conduita,
cutume, obiceiuri, traditii etc. cu rolul de a le sustine pe
cele scrise (North, 1991). n abordarea neo-
institutionalismului economic, teoria institutionala ,este
construita dintr-o teorie a comportamentului uman
combinata cu o teorie a costurilor de tranzactie’, la care
se poate adauga teoria productiei pentru analiza rolului
institutiilor in crearea performantei economice (North,
1990, p. 27). Ronald Coase in articolul ,Natura firmei”
(1937), prezinta rolul costurilor de tranzactie in definirea
firmei si distribuirea drepturilor de proprietate privata
(Allen, 1999). Costurile de tranzactie sunt costuri
necesare pentru informarea si reducerea incertitudinii,
ca urmare a informatiilor distribuite asimetric printre
participantii pietei (Buitelaar, 2004). Totodatd, acestea
genereaza oportunitati de profit prin valorificarea
informatiilor, antren&nd creativitatea si coordonarea
antreprenoriala in procesul dinamic al economiei (Huerta
de Soto, 2009). Astfel, amplificarea costurilor de
tranzactionare reprezinta rezultatul ,inovatiilor
institutionale”, care explica dezvoltarea economica i
sociala diferitd dintre state (Pohoatd, 2006).

214

Chiar daca in prezent se manifesta interes tot mai mare
pentru transparenta, in literatura conceptul este abordat
mai mult ca un instrument pentru atingerea unui obiectiv,
fiind greu de identificat o definitie clara a transparentei.
Acest fapt reflectd ,natura multidimensionala” a
transparentei in functie de contextul in care este utilizat
(Baraibar-Diez, Odriozola i Sdnchez, 2017, p. 480).
Hood (2006, p.3) afirma ca ,transparenta este mai mult
promovata decat practicata si mai invocata decat
definita”.

1.2. Transparenta in contextul pietelor
imobiliare
Schulte, Rottke si Pitschke (2005, p. 91) definesc piata
imobiliara ca fiind transparenta ,atunci cand este clar
modul in care mecanismul pietei si variabilele acesteia
functioneaza”. O'Hara (1995) face referire la abilitatile
participantilor la piata de a capta informatiile procesului
de tranzactionare pentru a defini transparenta pietei.
Astfel, transparenta este perceputa atat prin
disponibilitatea informatiilor pe piata, cat si prin reactia
participantilor la acestea. Tn industria imobiliara se
considera ca un mediu transparent poate sa atraga mai
multi investitori pe piata (Razali si Adnan, 2012).

Transparenta in domeniul imobiliar trebuie abordata in
relatie cu particularitatile intrinseci ale proprietatilor
imobiliare, fapt care determina functionarea diferita a
pietei imobiliare de cea a oricarei alte piete (Arnott,
1987). Modelul general al competitivitatii pietei pentru
determinarea preturilor, dezvoltat de economistii
neoclasici, este inadecvat mediului de tranzactionare a
pietelor imobiliare, ca urmare a specificului lor.
Eterogenitatea si localizarea imobilelor, care solicita timp
si costuri mari de cautare pentru potentialii cumparatori,
informatiile imperfecte de care dispun adesea
participantii pietelor, descentralizarea tranzactiilor,
stabilirea preturilor prin negocieri directe sunt cateva
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dintre elementele care caracterizeaza tranzactiile
imobiliare (Quan si Quigley, 1991).

Teoria economiei institutionale defineste proprietatea
imobiliara ca un bun cu multiple caracteristici care
prezinta valoare individuala. In acest sens, Keogh si
D'Arcy (1999) definesc piata imobiliara ca o entitate
individuald, avand caracteristici proprii, care determina

structura, scopul gi functiunea acesteia. Autorii
pozitioneaza piata imobiliara intre mediul institutional si
,2actorii” care opereaza pe piata imobiliara (Figura nr. 1).
Aceste structuri institutionale, delimitate in baza unor
norme, reguli si legi proprii inter relationeaza, generand
fluxuri de informatii care creeaza nevoia de transparenta
in furnizarea acestora.

Figura nr. 1. Piata imobiliara in context institutional

Mediul institutional
Institutii politice
Institutii sociale A

Institutii economice
Institutii legale

Caracteristicile pietei imobiliare ca institutie

Descentralizata si informala
Guvernata de aspectele legale si institutionale ale drepturilor de
proprietate
Influentatd de aspectele legale si conventionale privind
dezvoltarea si utilizarea terenului

»Actorii” pietei imobiliare

Locatari
Investitori
Dezvoltatori
Furnizori de servicii imobiliare v
Furnizori de servicii financiare
Organisme profesionale
Agentii neguvernamentale

Sursa: Prelucrat dupa Keogh si D'Arcy, 1999, p. 2407

Procesul de tranzactionare a proprietatilor imobiliare
este complex, de durata si cu multiple interventii ale
diferitelor entitati. Problema stabilirii pretului intre
vanzator si cumpérator este influentata de costurile de
tranzactionare. Costurile de cautare, costurile
administrative, costurile de asezare/mutare, costurile
financiare si costurile incertitudinii se reflecta, in
procesul de transfer al dreptului de proprietate, asupra
imobilului (Quigley, 2003). Aceste costuri determina
nivelul transparentei pietei imobiliare, cu cat costurile
sunt mai mari cu atét transparenta pietei imobiliare va
fi mai redusa. Astfel, nivelul scazut al transparentei
pietei imobiliare conduce la asimetrii informationale
(Lieser si Groh, 2011). Informatia asimetrica in
economie reprezinta rezultatul situatiei in care unii
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parteneri sunt mai bine informati decét ceilalti
participanti la tranzactie (Akerlof, 1970), fapt care
conduce la rezultate distorsionate, spre deosebire de
pietele eficiente Pareto promovate de neoclasici
(Marinescu si Marin, 2011). Pe pietele imobiliare se
disting vanzatori care dispun de informatii superioare
despre conditiile curente ale pietei locale i
caracteristicile proprietatii (Garmaise si Moskowitz,
2004). Aceasta situatie conduce la o lichiditate de tip
premium pentru participantii interesati de investitii pe
piete cu o predominantd mare a informatiilor private
(O'Hara, 2003). Garmaise si Moskowitz (2004) sustin
importanta informatiei asimetrice despre conditiile
pietei in organizarea tranzactiilor imobiliare gi alegerea
optiunii de finantare.
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in literatura, transparenta redusa este frecvent asociata
coruptiei, in special din administratia publica (Ball,
2009), care influenteaza mecanismul pietelor imobiliare.
Asigurarea participantilor la piata prin facilitarea
accesului la informatii fiabile de catre autoritatile publice
vor spori, astfel, eficienta pietei.

Transparenta pietelor imobiliare este direct influentata
de maturitatea pietelor (Newell 2008). Pietele imobiliare
mature sunt si cele mai transparente, reflectand
disponibilitatea informatiilor din piata (Keogh si D'Arcy,
1994). Potrivit lui Keogh si D'Arcy (1994, p. 218),
principalele trasaturi ale unei piete mature, strans legate
de transparentd, sunt: gama larga de obiective
investitionale; flexibilitatea, atat pe termen scurt, cét si
pe termen lung; mediul profesional complex asociat cu
institutiile si networking-ul; fluxuri de informatii extinse i
activitati de cercetare; deschiderea in termeni spatiali,
functionali si sectoriali; standardizarea drepturilor de
proprietate si a practicilor de piata.

Lindqvist (2012) defineste transparenta in procesul de
tranzactionare a proprietatilor rezidentiale in Uniunea
Europeana prin: transparenta in procedurile tranzactiilor,
accesibilitate la informatii si consultantd, transparenta
reglementarilor referitoare la formele dreptului de
proprietate, autorizatiile de construire gi urbanism,
transparenta in finantare, transparenta sistemului de
impozitare $i transparenta costurilor de tranzactionare.
Compania Jones Lang LaSalle (JLL) (2004, 2006, 2018)
defineste transparenta pietei imobiliare prin piata
deschisa si organizata Tn baza unui cadru juridic si de
reglementare consecvent, a respectarii dreptului de
proprietate privata, a lipsei coruptiei i a unui mediu
profesional competent. in 2018, JLL adaug& o noua
dimensiune transparentei, referitoare la raportarea
pentru un mediu sustenabil. Sustenabilitatea
imobiliarelor include certificatele verzi pentru cladiri,
eficienta energetica, raportarea emisiilor de carbon,
contractele de inchiriere verde (green leases) si
performanta financiara a cladirilor verzi. Astfel, prin
respectarea si indeplinirea acestor dimensiuni ale
transparentei se contribuie la dezvoltarea sustenabila a
pietelor imobiliare i, in general, a comunitatilor.

1.3. Masurarea transparentei pietelor
imobiliare
Masurarea transparentei pietei imobiliare continua sa

ramana evaziva (Hollyer, Rosendorff si Vreeland, 2014).
Complexitatea masurarii deriva din multiplele dimensiuni
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ale transparentei care prezinta efecte distincte. Din
acest motiv, aprecierea transparentei trebuie realizata
din perspectiva contextului, asa cum recomanda si
autorii Baraibar-Diez, Odriozla si Sanchez (2017).

Pentru masurarea transparentei informationale, literatura
mentioneaza drept proxy piata mijloacelor de informare
si institutiile politice i mai putin dimensiuni alternative,
precum colectarea si diseminarea datelor economice
(Hollyer, Rosendorff si Vreeland, 2014). Piata
mijloacelor de informare este reprezentata de libertatea
de exprimare (Brunetti si Weder, 2003), apreciata prin
Indicele de Libertate a Presei (Freedom of the Press) si
Indicele Libertatii Online (Freedom on the Net), calculati
de organizatia Freedom House. Acesti indici
caracterizeaza cadrul juridic in materie de presa,
presiunile politice, factorii economici si restrictiile online,
care afecteaza accesul la informare. Alti indici ai
transparentei sunt focalizati pe influenta mass-media,
masurata ca numarul mediu de cotidiene aflate in
circulatie la 1.000 de locuitori de catre Banca Mondiala
(Adsera, Boix si Payne, 2003).

Transparenta mediului institutional este asociata de
cele mai multe ori cu coruptia, masurata prin Indicele
Perceptiei Coruptiei (Corruption Perception Index — CPI)
al organizatiei Transparency International (Newell, 2008,
2016), Ghidul International al Riscului de Taré privind
coruptia in sistemul politic (International Country Risk
Guide), dezvoltat de Grupul PRS (Cyan, Martinez-
Vazquez si Vulovic, 2014) sau Indicele Transparentei
Elaborarii Politicilor Guvernamentale ( Transparency of
Government Policymaking) din Raportul Global al
Competitivitatii (Branddo-Marques, Gelos si Melgar,
2013).

in economie, transparenta este evaluata prin
disponibilitatea informatiilor economice pentru public,
masurand viteza cu care guvernele transmit datele catre
Banca Mondiala si Fondul Monetar International: Islam
(2006), Williams (2009), Hollyer, Rosenforff si Raymond
(2014).

Cercetarile empirice despre masurarea transparentei
pietelor imobiliare sunt foarte limitate (Newell, 2016). in
studiile empirice, transparenta in imobiliare este
perceputa de catre cercetatori ca factor determinant al
investitiilor, fiind inclusa, de reguld, intr-un indice
agregat care prezinta starea generald a mediului
investitional al imobiliarelor, ca de exemplu in Indicele
Global al Riscului in Imobiliare (Chen si Hobbs, 2003), in
Indicele Potentialului in Imobiliare (Lee, 2005) i in
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Indicele Global al Atractivitatii Investitiilor Imobiliare
(Lieser si Groh, 2011). Ca dimensiuni ale transparentei,
autorii utilizeaza indicatori ai cadrului legal, ai mediului
socio-cultural si politic, ca de exemplu in Indicele de
Perceptie a Coruptiei si in Indicele Global al
Transparentei Pietelor Imobiliare (Global Real Estate
Transparency Index — GRETI).

GRETI, dezvoltat in 1999 de companiile Jones Lang
LaSalle si LaSalle Investment Management, ramane cel
mai reprezentativ instrument de apreciere a gradului de
transparenta pe pietele imobiliare. Metodologia de
determinare a indicelui a permis comparabilitatea datelor
incepand doar din anul 2004. Acest indice este calculat
0 data la doi ani prin combinarea variabilelor cantitative
culese din piata cu cele calitative obtinute prin interviuri
si chestionare, imbunétatiti considerabil in timp (Newell,

2016). De asemenea, ariile pietelor evaluate au fost
extinse, de exemplu in 2001 indicele reflecta
transparenta din doar 47 de tari, in 2008 din 81 tari, iar
in 2018 din 100 de tari. Transparenta pietelor imobiliare,
in 2018, este prezentata din perspectiva a sase sub-
indici (ultimul adaugat in 2018), calculati in functie de
186 factori ai transparentei, grupati pe domenii tematice:
performanta investitiilor imobiliare (28,5%),
disponibilitatea informatiilor pe piata (16,5%),
guvernanta instrumentelor listate (10%), reglementarile
legislative (25%), procesul de tranzactionare (15%) si
sustenabilitatea imobiliarelor (5%) (JLL 2018). Potrivit
GRETI, gradul de transparenta a pietelor imobiliare se
apreciaza printr-o scala cu cinci niveluri, de la 1 - pentru
transparenta ridicata, la 5 - pentru opacitate, dupa
caracteristicile din Tabelul nr. 2.

Tabelul nr. 2. Caracteristicile transparentei pietelor imobiliare

Caracteristici Transparentei Transparentei Indicatori de

ale ... ridicate reduse, opace masurare
Indicatori de performanta de mare Absenta unor indicatori financiari de .

Performanta . o o L < < X Sub-indicele
. e frecventa si cu valoare informationala referintd, frecventa redusa de aplicare L
investitiilor L . . e T . aprecierii

L ridicata, evaluati regulat si specifici pe si credibilitate slaba a evaluarilor .

imobiliare N 3 s performantei
tipuri de proprietati proprietatilor '

Disponibilitatea Baze de date de inalta calitate si Lipsa statisticilor referitoare la pietele Sub-indicele

informatiilor pe

accesibile, care inregistreaza dinamica

curente sau istorice

factorilor pietei

piata pietelor
< - C Sub-indicele
C Guvernanta corporativa slaba, situatii .
Guvernanta Guvernanta corporativa solida, situatii o . : guvernantei
0 LY ) o financiare nedeclarate si , '
corporativa financiare detaliate si disponibile . instrumentelor
nestandardizate .
listate
“ . - ‘. . . Sub-indicele
Reglementari Aplicarea stricta a reglementarilor, cadru | Cadrul legal de reglementare instabil, realementarilor
legislative de reglementare robust proceduri $i norme nepublicate oficial %egislative
Procegl eCh'.t?bJ' 3 cons!stent Qentru Proces de tranzactionare incorect i Sub-indicele
Procesul de tranzactii, activitati profesionale in baza | . ) . o .
tranzactionare standardelor etice si a bunelor practici inconsistent, lipsa aphcaru standardelor procesullw de
; ; . profesionale tranzactionare
internationale '
Reglementari obligatorii privind eficienta Absenta reglementérilor despre Sub-indicele

Sustenabilitatea

energetica a cladirilor si standardelor de
conservare

sustenabilitatea constructiilor

sustenabilitatii

Sursa: Prelucrarile autorilor

Scopul acestei cercetari consta in identificarea factorilor
care conditioneaza transparenta pietelor imobiliare din
Europa. Tinand cont de cerintele investitorilor
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internationali in imobiliare i de perspectivele
transparentei, documentate de literatura de specialitate,
au fost selectate o serie de variabile independente, care
caracterizeaza: mediul institutional, mediul
macroeconomic, tehnologia si inovarea, mediul social Si
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mediul inconjurator, susceptibile sa se coreleze pozitiv
cu transparenta pietei imobiliare cuantificata prin GRETI.

2.1. Date si variabile

Analiza se realizeaza pe un esantion alcatuit din 31 de
state, extrase din cele 100 de tari pentru care JLL (2018)
a calculat indicele transparentei (GRETI). Dintre
acestea, 30 sunt tari europene la care autorii indicelui au

asimilat si Republica Kazahstan, pe considerentul ca o
mica portiune a teritoriului sau este localizata in
extremitatea estica a Europei. Orizontul de analiza este
2003 — 2017, iar datele referitoare la variabilele incluse
in studiu provin din urmatoarele surse: JLL,
Transparency International, World Economic Forum,
Sustainable Society Foundation si World Bank.
Tabelul nr. 3 descrie variabilele utilizate in cercetare.

Tabelul nr. 3. Descrierea variabilelor utilizate

Variabila Descriere Lega.tulr 12 Perioada si sursa
posibile
S | Transparenta | - reflectata prin indicele global al
:
2 | imobiiare | > P | http:/greti.jll.com/greti
2 (GRET)) — foarte transparent la
5—opac
Mediul institutional
;o(;:atri](giﬁi(;] a::e%ril& |n3;;|:ieclle de percepfie a Transparency International, 2003-2017
Coruptia (CPl) | TP Ul public, Directd  https://www.transparency.org/researc
’ — scorul compozit ia valori de la 1 - foarte ;
) h/cpi/
corupt la 100 — putin/deloc corupt
Institutiile - calitatea institutiilor publice i private World Economic Forum, 2007-2017
(INST) reflectatd prin scorul compozit, care ia valori Directa https://www.weforum.org/
de la 1 - calitate slaba la 7 — calitate inalta
Drepturile de | ~ nivelul de reglementare a drepturilor de World Economic Forum, 2007-2017
piu proprietate cuantificat prin scorul compozit . https://www.weforum.org/
@ roprietate Directa P g
< P (,gDP) care ia valori de la 1 —foarte slab
= reglementate la 7 — foarte bine reglementate
§ - responsabilitatea si eficienta guvernelor, Sustainable Society Foundation — SSF,
2 stabilitatea politica, absenta violentei, 2006-2016
Guvernarea | Calitatea reglementérior, statul de drept si http://www.ssfindex.com/ssi/
(GOV) controlul coruptiei apreciate prin scorul Directa
compozit, care ia valori de la 1 — guvernare
foarte slaba la 10 — guvernare foarte
puternica
Transparenfa | reflectats prin scorul compozit. care ia World Economic Forum, 2007-2017
politicilor ectatap mpozt, - https://www.weforum.org/
IVernamen- valori de la 1 —foarte putin transparent la 7 — Directa
9 tale (TPG) foarte transparent
Mediul macroeconomic
— apreciata printr-un scor World Economic Forum, 2007-2017
o compozit, care ia valori dela 1 - https://www.weforum.org/
< Stabilitatea | nestabil la 7 - foarte stabil,
B mediului determinat in functie de Directs
i& macroecono- | excedentul/deficitul bugetar,
2 | mic (MACRO) | economiile populatiei, inflatia,
datoria guvernamentald, ratingul
de tard pentru credite externe
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Variabila Descriere Lega'tu.r 13 Perioada si sursa
posibile
— cuantificata prin indicele global al World Economic Forum, 2007-2017
competitivitatii in functie de institutiile, https:/fwww.weforum.org/
Competitivi- | politicile si factorii care determina nivelul de Directs
tatea (GCI) | productivitate al unei tari (WEF, 2017);
— scorul compozit ia valori de la 1 — deloc
competitiva la 7 — foarte competitiva
PIB real pe cap . - . World Bank, 2007-2017
) — bunastarea economica raportata la N
de locuitor . Y . Directa https.//data.worldbank.org/
(PIB) numarul de locuitori (PPC pe cap de locuitor)
- . .| —masurata prin scorul compozit, care World Economic Forum, 2007-2017
Eficienta pietei : o . .
"0 caracterizeaza concurenta pe pietele interne . https:/fwww.weforum.org/
de bunuri . . AN - Directa
(EPB) si internationale, luénd valori de la 1 - piata
neeficienta la 7 — piata foarte eficienta
— masurata printr-un scor compozit, care World Economic Forum, 2007-2017
Eficienta piefei | caracterizeaza eficienta si flexibilitatea pietei — https:/iwww.weforum.org/
Sy L . - ’ Directa
muncii (EPM) | muncii, ludnd valori de la 1 - piata
neeficienta la 7 — piata foarte eficienta
— caracterizata de un scor compozit, care World Economic Forum, 2007-2017
Dezvoltarea o o .
stelor exprima gradul de eficientd, fiabilitatea gi https://www.weforum.org/
,p - ncrederea in serviciile financiare, prin valori Directa
financiare . .
(DPF) de la 1 - piete slab dezvoltate la 7 — piete
foarte dezvoltate
— reflectata prin scorul compozit ce World Economic Forum, 2007-2017
Marimea pietei | caracterizeaza balanta comerciala si care ia — https./iwww.weforum.org/
’ . AR . Directa
(DP) valori de la 1 — piata de micé dimensiune la
7 — piata de mare dimensiune
— exprimata prin scorul compozit World Economic Forum, 2007-2017
determinat in functie de calitatea https:/iwww.weforum.org/
Infrastructura | . . ' . .
(INFR) infrastructurii pentru transport, electricitate Directa
si telefonie, cu valori de la 1 - foarte slaba
la 7 - foarte dezvoltata
Tehnologia si inovarea
— masurata prin scorul compozit, care World Economic Forum, 2007-2017
Utilizarea reflecta gradul de adoptare si utilizare a https.//iwww.weforum.org/
tehnologiei | tehnologiilor in sectorul industrial, cu valori Directa
(TECH) de la 1 pentru utilizare slaba la 7 — utilizare
@ inalta
§ — apreciata prin capacitatea firmelor de a se World Economic Forum, 2007-2017
& |Complexitatea | organiza in retele de tip cluster, masurata C https://www.weforum.org/
& . ; ’ . . Directa
S afacerilor (CA) | printr-un scor compozit cu valori de la 1 —
- putin complexe la 7 - foarte complexe
- reflectata prin capacitatea de inovare si World Economic Forum, 2007-2017
Inovarea (INV) investitiile Tn .cercetare.§| dezvoltare,l deun Directs https://www.weforum.org/
scor compozit cu valori de la 1 — putin
inovative la 7 — foarte inovative
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Legaturile

Variabila Descriere posibile Perioada si sursa
Mediul social
Invétéméntul | — exprimate printr-un scor compozit, care ia World Economic Forum, 2007-2017
superior si | n calcul concordanta dintre cerintele pietei https:/iwww.weforum.org/
) formarea muncii i gradul de pregatire profesionald, Directa
§ profesionald | luand valori de la 1 - foarte slab la 7 — foarte
& (ISFP) bun
§ Sanstateasi | masurate prin scorul compozit, ce World Economic Forum, 2007-2017
= educatia gvidgntj?zf C?”tintat‘f?ﬁi E:alit?tga §ervicii|9r Directs https:/iwww.weforum.org/
. e sanatate si a invatamantului primar, prin
primaré (SEF) valori de la 1 — nivel slab la 7 — nivel ridicat
Calitatea mediului inconjurator
Emisile de | = reprezentate prin emisiile de gaze cu efect Global Carbon Atlas, 2003-2017
g gaze (EG) de sera raportate la numarul de locuitori Directa http://www.globalcarbonatlas.org/
3 (tone metrice pe cap de locuitor)
& | Consumul de . . . World Bank, 2003-2015
) energie —cuan tificat prin rngr_tuI dintre consumul de N https.//data.worldbank.org/
2 .« | energie regenerabild si consumul total de Directa
= | regenerabila energie (%)
(CER) )

Sursa: Prelucrarile autorilor

In Tabelul nr. 4 sunt prezentate statisticile descriptive
ale fiecarei variabile pentru toate cele 31 de state

incluse in panel, compilate cu ajutorul pachetului
Software Stata.

Tabelul nr. 4. Statisticile descriptive

Variabile Numar observatii Media Deviatia standard Min Max
GRETI 421 2,48 0,76 1,24 4,64
CPI 462 59,95 22,37 20 97
INST 357 4,52 0,98 2,95 6,18
RDP 330 4,82 1,14 2,51 6,61
Gov 372 6,64 1,65 2,89 8,97
TPG 330 4,44 0,88 2,54 6,18
MACRO 357 5,06 0,78 2,42 6,84
GCl 357 4,74 0,56 3,77 5,86
PIB 465 33329,65 17067,39 6201,06 97864,20
EPB 357 4,63 0,53 3,49 5,54
EPM 357 4,47 0,53 3,29 5,95
DPF 357 4,42 0,75 2,49 6,40
DP 357 4,60 0,73 3,04 6,02
INFR 357 4,92 0,98 2,56 6,65
TECH 357 4,95 0,92 2,75 6,46
CA 357 4,63 0,79 3,08 5.99
INV 357 4,09 0,91 2,67 5,82
ISFP 357 5,04 0,60 3,65 6,27
SEP 357 6,14 0,36 5,09 6,94
EG 465 8,19 3,47 3,53 26,32
CER 403 15,31 13,04 0,93 58,59

Sursa: Prelucrarile autorilor
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GRET! arata la nivelul Europei un nivel mediu al
transparentei pietelor imobiliare egal cu 2,48. in 2018,
cand JLL a publicat ultimele valori ale lui GRETI, 7 state
europene erau considerate lidere ale transparentei
(Marea Britanie, Franta, Olanda, Germania, Irlanda,
Suedia, Finlanda), cu valori ale indicelui cuprinse intre
1,24 si1,95. In extrema opusa se situeazd Ucraina si
Kazahstan, caracterizate prin piete imobiliare cu
transparenta redusa (valorile lui GRETI de 3,82 si 4,03)
si Belarus, cu o piata imobiliara opaca (valoarea lui
GRETI de 4,32) (JLL, 2018). Regiunea centrala si de est
a Europei a inregistrat cele mai mari progrese in ceea
ce priveste transparenta pietei si treptat se aproprie tot
mai mult de Europa de Vest (JLL, 2018). Aceste tari au
adus modificari importante procesului de tranzactionare,
insemnand tranzactii mai echitabile, mai multa calitate si
disponibilitate pentru raportarea informatiilor i mai mult
profesionalism din partea agentilor imobiliari.
Imbunétatiri s-au inregistrat si la nivelul reglementarilor
pietelor imobiliare si investitiilor transfrontaliere.

Mediul institutional

Mediul institutional favorizeaza transparenta fluxului
informational necesar procesului de tranzactionare a
proprietatilor imobiliare. O piatd imobiliara transparenta
este o piata libera de coruptie, unde informatiile sunt
accesibile pentru operarea in mod consecvent si corect
in baza normelor legale si cu respectarea dreptului de
proprietate privata (JLL, 2006; Triantafyllopoulos, 2006).
La nivelul Europei, conform Tabelului nr. 4, in perioada
analizata, s-a constatat un nivel moderat al coruptiei
(scorul mediu al CPI este 59,95 in raport cu 100, care
semnifica absenta coruptiei). Ansamblul normelor
juridice determina investitiile imobiliare sustenabile
(Sayce, Ellison si Parnell, 2007). Instabilitatea politica
poate sa creasca riscurile investitiilor si sa diminueze
eficienta operationala (La Porta s.a., 2002), iar in cazul
investitiilor imobiliare efectul este mult mai accentuat ca
urmare a lichiditatilor scazute si a perioadelor mari de
timp necesare amortizarii investitiilor. Tabelul nr. 3
evidentiaza valori ale indicatorilor mediului institutional
(INST, RDP, GOV, TPG) care caracterizeaza o piata
imobiliara europeana cu o transparenta putin peste
medie. Studiile realizate in domeniul imobiliar sustin ca
investitiile imobiliare internationale sunt puternic
influentate de transparenta pietelor imobiliare, mediul
institutional si dezvoltarea economicé (Eichholtz, Gugler
si Kok, 2011). Din aceasta perspectiva, se asteapta ca
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toti indicatorii mediului institutional sa se asocieze direct
cu transparenta pietelor imobiliare.

Mediul macroeconomic

Cele mai dezvoltate economii sunt, de regula, si cele
mai transparente (JLL, 2004). Nivelul ridicat al PIB-ului
pe cap de locuitor (media esantionului analizat
33.329,65 dolari/cap de locuitor) genereaza o cerere mai
mare din partea rezidentilor pentru bunurile imobiliare,
fapt care atrage investitiile imobiliare (He, Wang si
Cheng, 2009; Rodriguez si Bustillo, 2010) si indica
dimensiunea pietei (Falkenbach, 2009). Pietele eficiente
de bunuri se caracterizeaza prin producerea cantitatilor
potrivite de produse si servicii, care sa satisfaca cererea
si oferta de pe piata. Disponibilitatea, eficienta si
flexibilitatea fortei de munca constituie factori
determinanti ai atractivitatii economiilor pentru investitii
imobiliare. Dezvoltarea investitiilor imobiliare implica si
sume mari de capital atrase de pe pietele financiare.
Prin urmare, economiile necesita piete financiare
complexe, care sa asigure capitalul necesar pentru
investitorii din sectorul privat prin dezvoltarea sectorului
bancar, reglementarea burselor de valori si a fondurilor
cu capital de risc (WEF, 2017).

Liberalizarea pietelor de capital in mai multe tari a sporit
presiunea economica si politica pentru crearea
instrumentelor financiare necesare investitorilor straini
(Eichholtz, Gugler si Kok, 2011). Studiile demonstreaza
ca investitorii internationali sunt orientati spre tarile ale
caror sisteme financiare asigura obtinerea capitalului
necesar pentru investitiile imobiliare cu costuri minime
(Fereidouni si Masron, 2013). Un alt factor important
pentru dezvoltarea investitiilor imobiliare este
infrastructura: Lal, Norman si Featherstone (2003), Chin,
Dent si Roberts (2006), Ramasamy si Yeung (2010),
Renaud (2012). Infrastructura pentru telecomunicatii, de
exemplu, determina rapiditatea fluxului informational,
contribuind, astfel, la sporirea eficientei economice
(WEF, 2017). Aceste elemente sunt definitorii pentru
pietele mature, care, in contextul imobiliar, sunt
relationate cu dimensiunea transparentei (Keogh si
D'Arcy, 1994). Potrivit Tabelului nr. 4, media
indicatorilor (MACRO, GCI, PIB, EPB, DPF, DP, INFR)
care caracterizeaza macromediul la nivel european
evidentiaza un cadru favorizant pentru amplificarea
transparentei pietelor imobiliare. Prin urmare, este de
asteptat ca si factorii mediului macroeconomic sa se
coreleze pozitiv cu dimensiunea transparentei pietei
imobiliare.
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Tehnologia si inovarea

in domeniul imobiliar, tehnologia si inovarea sunt
considerate noi dimensiuni ale transparentei. Utilizarea
tehnologiei (TECH), investitiile in cercetare si dezvoltare
(INV) si complexitatea afacerilor (CA) sunt variabilele
utilizate pentru caracterizarea mediului tehnologic i
inovational, susceptibile s& se coreleze pozitiv cu
transparenta. Introducerea tehnologiei informatiei i
comunicatiilor in activitatile zilnice si in procesele de
productie a revolutionat modelele de afaceri ale multor
sectoare si, in acelasi timp, a determinat companiile sa
devina mai responsabile si mai transparente fata de
stakeholders (PwC, 2015). Inovarea in sectorul imobiliar
este determinata de introducerea noilor platforme
tehnologice de tip propTech care asigura accesul i
valorificarea unui volum mare de date de piata (big data)
(JLL, 2018). Conectarea proprietatilor imobiliare la
tehnologia informatiei a generat noile perspective ale
industriei: cladiri si orase inteligente si sustenabile;
platforme online pentru pietele de desfacere; finantarea
proiectelor folosind resursele online (crowdfunding);
platforme digitale pentru managementul constructiilor
(conTech); analiza datelor si cercetare (Baum, 2017).
Scorul compozit aferent variabilelor ce cuantifica gradul
de tehnologizare si inovare indica un nivel relativ ridicat
al acestora in sectorul industrial european (TECH egal
cu 4,95 fata de limita superioara 7), o capacitate buna
de organizare in retele de tip cluster (CA egal cu 4,63
din 7) si un nivel peste medie de inovare (INV egal cu
4,09).

Mediul social

Avand in vedere noile tendinte ale transparentei,
comunicarea $i educarea consumatorului sunt
indispensabile pentru dezvoltarea sustenabild a
economiei cu impact direct asupra comunitatii
(Lutzkendorf, Fan si Lorenz, 2011). Educatia primara si
serviciile de sanatate (SEP) contribuie la integrarea
persoanelor in societate si constituie baza pentru
educatia ulterioara si dezvoltarea abilitatilor (Porter s.a.,
2008). Tnvé;éméntul superior si cursurile de formare
continua furnizeaza necesarul de personal inalt calificat
capabil sa efectueze sarcini complexe si sa se adapteze
la schimbarile intervenite. Rapiditatea extinderii
invatamantului in domeniul imobiliar in ultimul deceniu
(ISFP egal cu 5,04 si SEP egal cu 6,14 in raport cu
valoarea maxima 7) (D’Arcy si Taltavull, 2009) a
contribuit suplimentar la reducerea costurilor de
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tranzactionare i la asigurarea noilor cerinte de
informare (D'Arcy, 2009). Multe dintre pietele mai putin
transparente nu dispun de o istorie a invatamantului
superior si a formarii profesionale in domeniile relevante
ale industriei imobiliare, motiv pentru care acestea se
orienteaza adesea spre profesionistii de pe pietele
imobiliare mai mature, in primele etape ale dezvoltarii
pietei imobiliare (Newell, 2008). Potrivit acestor
argumente, se asteapta ca indicele transparentei GRET/
sa se coreleze pozitiv cu variabilele mediului social.

Mediul inconjurator

Transparenta sectorului imobiliar este direct asociata cu
sustenabilitatea mediului construit. Constructiile gene-
reaza o treime din consumul total de energie la nivel
mondial, fiind in crestere odata cu sporirea veniturilor si
urbanizarea populatiei (PNNL, WRI si IPEEC, 2017).
JLL (2018) evalueaza sustenabilitatea ca dimensiune a
transparentei prin certificarea cladirilor verzi, eficienta
energetica, raportarea emisiilor de carbon si contractele
de inchiriere verde. Relatia directa dintre transparenta
pietelor imobiliare si variabilele mediului inconjurator
este data de progresul in raportarea cantitatilor de emisii
CO; (EG) si consumul de energie regenerabila (CER) in
scopul atingerii obiectivelor de sustenabilitate. Media
emisiilor de gaze CO; la nivelul esantionului analizat
este de 8,19 tone/cap de locuitor, iar valoarea medie a
consumului de energie regenerabila este de 15,31% din
energia consumata.

2.2. Specificatii econometrice

Intrebarile care ne-au orientat in atingerea scopului
cercetarii sunt: Cat de intensa si semnificativa statistic
este legatura dintre transparenta pietelor imobiliare i
mediul institutional, mediul macroeconomic, tehnologia
si inovarea, mediul social si calitatea mediului
inconjurator? Dezvoltarea economicé a tarilor europene
diferentiaza gradul de transparenta a pietelor imobiliare?
Cét de mult influenteaza coruptia si competitivitatea
transparenta pietelor imobiliare din tarile analizate?

Analiza componentelor principale (ACP), OLS, t-test
sunt instrumentele cu care a fost prelucrata baza de
date, organizata sub forma unui panel dezechilibrat in
functie de disponibilitatea acestora pentru cele 31 de
state, in decursul a 15 ani. Statele analizate au fost
divizate, potrivit clasificarii analitice a Bancii Mondiale, in
functie de venitul national brut pe cap de locuitor din
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2017, in grupul statelor cu venituri inalte (23) si grupul
statelor cu venituri medii si mici (8). Gruparea este etapa
premergatoare in studiul diferentelor de transparenta
dupa nivelul de dezvoltare economica. Datele cuprinse
in esantion respecta conditiile de normalitate si de
heteroscedasticitate. Analiza ACP s-a aplicat cu
respectarea statisticii Kaiser-Meyer-Ohlin (KMO > 0,5),
iar testul parametric t-Student s-a aplicat respectand
statisticile robuste Levene (1960) si Brown si Forsythe
(BF) (1974).

Dat fiind faptul ca aplicarea ACP este conditionata
de existenta corelatjilor puternice intre variabile

(coeficientul Pearson, |r| > 0,5), dupa cum se vede
in Anexa nr. 1, in Tabelul nr. 5 sunt sintetizate
corelatiile dintre transparenta pietelor imobiliare i
variabilele independente. Aceasta justifica retinerea,
in continuare, in ACP, doar a variabilelor puternic
corelate (|r| > 0,5). Legatura dintre GRETI, ca
expresie a transparentei pietelor imobiliare, i
celelalte variabile care o determina este directa, o
transparenta foarte buna se reflecta prin valori mici
ale lui GRETI (1), iar absenta transparentei
(opacitatea) este reflectata prin valori mari (5) sub
influenta pozitiva a variabilelor independente.
Directiile asocierilor sunt conform asteptarilor pentru
ca toate variabilele independente se coreleaza direct
cu variabila transparentei pietelor imobiliare.

Tabelul nr. 5. Corelatiile dintre indicele transparentei GRETI si variabilele independente

Total grup (31 state)

Variabile Coceficientul Pearson (r)
GRETI 1
GOV 0,8325*
CPI 0,8030*
CA 0,7958*
GCl 0,7852*
TECH 0,7755*
RDP 0,7664*
INV 0,7605*
INFR 0,7468*
ISFP 0,7380*
EPB 0,7243*
INST 0,7169*
SEP 0,7167*
PIB 0,6766*
DPF 0,6230*
TPG 0,5188*
DP 0,4659*
EPM 0,3784*
MACRO 0,2589*
CER 0,2256*
EG 0,0681
Numarul de corelatii >0.50 15/20 (75%)
Numarul de corelatii semnificative 19/20 (95%)

Sursa: Prelucrarile autorilor
La nivelul intregului esantion, format din cele 31 de

state, transparenta se coreleaza puternic cu 15
indicatori si semnificativ statistic, pentru un p-value <
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0,05, cu 18 din cele 20 de variabile incluse in
cercetare. Transparenta ridicata a pietelor imobiliare
se asociaza cu buna guvernare (GOV, r = 0,83), lipsa
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coruptiei (CPI, r = 0,80), complexitatea afacerilor
derulate (CA, r = 0,80), competitivitatea ridicata (GCI, r
= 0,79), adaptarea rapida la tehnologie (TECH, r =
0,78), drepturile de proprietate bine reglementate
(RDP, r=0,77), inovarea (INV, r = 0,76), calitatea
Tnalta a infrastructurii (INFR, r = 0,75), precum si a
educatiei (ISFP, r= 0,74) si a serviciilor de sanatate
(SEP, r=0,72), eficienta pietelor (EPB, r= 0,72),
institutiile publice si private organizate eficient (INST,
r=10,72) si transparente in adoptarea si
implementarea deciziilor (TPG, r = 0,52), dezvoltarea
economica (PIB, r = 0,68) si a sectorului financiar
(DPF, r=0,62).

Potrivit analizei OLS, Figurile nr. 2 si 3 ilustreaza relatia
liniara, pentru un interval de confidentialitate de 95%,
dintre transparenta pietelor imobiliare $i competitivitate
(Figura nr. 2) si dintre transparenta si coruptie (Figura
nr. 3). Reducerea coruptiei prin cresterea indicelui CP/
contribuie la imbunatatirea transparentei pietelor
imobiliare, reflectatd prin valori mai mici ale indicelui
GRETI cu 0,03 (R? = 66,9%). Efectul pozitiv al

competitivitatii tarii asupra transparentei pietelor este
mult mai mare, determinénd o scadere a indicelui de
1,03 (R? = 68%). Pantele dreptelor obtinute prin metoda
celor mai mici patrate scot in evidenta faptul ca, cu cat
economiile sunt mai competitive si mediul institutional
necorupt cu atat pietele imobiliare sunt mai
transparente. Mediul macroeconomic si sistemul de
guvernare influenteaza direct mecanismul de functionare
a pietelor imobiliare.

Cele mai slabe legaturi se Tnregistreaza intre variabila
GRETI si variabilele care caracterizeaza dimensiunea
pietei (DP, r = 0,47), eficienta pietei muncii (EPM, r =
0,38), stabilitatea mediului macroeconomic (MACRO, r =
0,26) si mediul inconjurator (CER, r=0,23; EG, r =
0,07). In acest sens, autorii Sayce, Ellison si Parnell
(2007) argumenteaza ca investitorii in imobiliare sunt
mai preocupati de problemele legate de dimensiunea
sociala si cea economica a sustenabilitatii decat de
componenta mediului, deoarece este nevoie de crestere
economica, care sa susting livrarea proprietatilor
sustenabile (Kauko, 2017).

Figura nr. 2. Reprezentarea graficd a relatiei dintre transparenta si competitivitate
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Figura nr. 3. Reprezentarea grafica a relatiei dintre transparenta si coruptie
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Sursa: Prelucrarile autorilor

Pentru analiza componentelor principale sunt retinute
doar variabilele care inregistreaza legaturi statistice
puternice (r > 0,5) si semnificative (p-value < 0,05),
conform valorilor coeficientului Pearson si statisticii KMO
(KMO > 0,93). Potrivit criteriilor Kaiser si Benzécri,
primul ax factorial explica cele mai mari diferente dintre
unitatile statistice, respectiv 81,7% din varianta totala. La
formarea primului ax factorial contribuie toate variabilele

Figura nr. 4. Reprezentarea variabilelor in sistemul

incluse in analiza si reprezentate in graficul de tip
Component Plot din Figura nr. 4, care permite
vizualizarea pozitiei variabilelor in sistemul axelor
factoriale. Evidentierea asemanadrilor, respectiv
deosebirilor dintre térile analizate in functie de
variabilele studiate este reprezentata de proiectia
coordonatelor medii ale fiecarui stat in planul celor doua
axe factoriale (Figura nr. 5).

Figura nr. 5. Pozitia tarilor pe primele doua axe
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Reprezentarea variabilelor in sistemul primelor doua axe
factoriale evidentiaza legatura directa dintre
transparenta pietelor imobiliare si variabilele care
descriu institutiile, conditiile macroeconomice, tehnologia
si inovarea si mediul social. Aceste rezultate
accentueaza faptul ca tarile care inregistreaza valori
ridicate pentru variabilele independente studiate se
remarca prin piete imobiliare transparente, indicele
GRETI inregistrand valori reduse. Variabilele specifice
mediului institutional (institutiile - INST, drepturile de
proprietate - RD, coruptia - CPI si guvernarea - GOV),
mediului macroeconomic (eficienta pietei bunurilor -
EPB, competitivitatea - GC/, PIB-ul real pe cap de
locuitor - PIB), tehnologiei si inovarii (complexitatea
afacerilor - CA si inovarea - INV) sunt puternic corelate
cu primul ax factorial si explica in mod semnificativ
diferentele dintre tarile analizate.

Pozitia tarilor pe primul ax factorial contureaza
diferentele dintre tarile cu piete imobiliare
transparente si cele cu piete opace, conturdndu-se,
in principal, doua grupe de state: primul grup format
din Marea Britanie, Franta, Olanda, Germania,
Ilanda, Suedia, Finlanda, Elvetia, Belgia,
Danemarca, Austria, Norvegia si Luxemburg si cel
de-al doilea grup format din Kazahstan, Ucraina,
Rusia, Serbia, Bulgaria, Roménia, Croatia, Ungaria,

Turcia, Slovacia, Polonia si Grecia. Primul grup
corespunde celor mai dezvoltate tari din Europa care
dispun si de cele mai transparente si mature piete
imobiliare, iar cel de-al doilea include tarile mai putin
dezvoltate si cu piete imobiliare caracterizate prin
transparenta redusa. Desi considerate tari cu piete
transparente, Italia, Slovenia, Spania si Portugalia
sunt pozitionate in cadranul valorilor negative.
Pozitiile de mijloc ale acestor state in clasamentele
competitivitatii i coruptiei explica intr-o oarecare
masura rezultatele obtinute.

Diferentierea transparentei pietelor imobiliare in functie
de dezvoltarea economica se remarca si din
rezultatele testului t-Student. In urma aplicarii testelor
robuste Levene si BF pentru testarea egalitatii
variantelor dintre grupurile statelor dezvoltate si
statelor emergente si in curs de dezvoltare, rezultatele
au indicat ca deviatiile standard ale celor doua grupe
sunt diferite, ipoteza nula fiind respinsa (p-value =
0,00), fapt ce determina imposibilitatea aplicarii testului
clasic t-fest. Literatura recomanda utilizarea analizei t-
test propusa de Welch (1947) in conditiile abaterilor
standard inegale si esantioanelor de dimensiuni
diferite (Derrick, Toher si White, 2016). Rezultatele
testarii ipotezei mediilor egale ale celor grupe de state
sunt prezentate in Tabelul nr. 6.

Tabelul nr. 6. Diferentele de transparenta dintre statele dezvoltate si statele emergente siin curs de

dezvoltare. Welch t-test pentru medii egale

. . SR L G.rade i p-value Diferenta
Grupul de tari Media | standarda | Deviatia standard t libertate bilateral mediilor
mediei Welch
Tari dezvoltate 2,140 0,028 0,495
Téri emergente si 0,057
in curs de 3,365 0,612 | -19,287 176,131 0,000 -1,224
dezvoltare
Total 2,478 0,037 0,761

Sursa: Prelucrarile autorilor

Potrivit metodologiei de calcul JLL (2018), media
indicelui GRETI pentru tarile dezvoltate de 2,14 (£
0,028) incadreaza grupul la categoria pietelor imobiliare
transparente, iar media GRET/ a grupului tarilor
emergente de 3,365 (+ 0,057) le include in categoria
pietelor imobiliare semi-transparente. Diferenta mediilor
GRETI de 1,224, in functie de criteriul dezvoltarii
economice, determinata de Welch t-fest, este
semnificativa, {(176,131)=-18,635, p-value = 0,000.
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Transparenta ridicata a pietelor imobiliare din tarile
dezvoltate este puternic corelata cu
competitivitatea economica, lipsa coruptiei,
robustetea institutiilor publice i reglementarea
dreptului de proprietate privata. In aceeasi masura,
calitatea retelelor de afaceri si amploarea
interactiunilor acestora determina nivelul ridicat al
transparentei, fapt ce intensifica eficienta pietelor si
creeazd oportunitéti de inovare (WEF, 2017).
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Ca urmare a crizei financiare globale, in ultimul deceniu,
in industria imobiliara si in domeniile colaterale s-au
realizat numeroase modificari de reglementare cu scopul
de a spori transparenta financiara a imprumuturilor
pentru investitiile imobiliare si a capitalurilor proprii (JLL,
2018). In acest sens, la nivelul Uniunii Europene sunt
implementate reglementari menite sa armonizeze
diferitele piete europene de creditare. Totusi, fiecare
piata nationala de creditare este conditionatéa de propriile
reglementari, care nu permit crearea unei singure piete
de creditare la nivel european (Aalbers, 2012).

Rapiditatea adoptarii tehnologiilor existente pentru
cresterea productivitatii industriei, in special, tehnologia
informatiei si comunicatiei (TIC), calitatea infrastructurii
si inovarea in scopul crearii de valoare sunt factorii care
determina noile tendinte ale cresterii transparentei
pietelor imobiliare din tarile cu economii dezvoltate.
Baum (2017) si JLL (2018) sunt de pérere ca adoptarea
instrumentelor tehnologice de tip propTech pentru 0 mai
buna transparenta reprezinta viitorul domeniului
imobiliar.

Térile cu economii emergente si in curs de dezvoltare se
caracterizeaza prin valori mici ale variabilelor analizate
si transparenta reduséa pe pietele imobiliare, situandu-se,
astfel, in opozitie cu economiile dezvoltate (Figura 3).
Ucraina, Kazahstan si Belarus sunt tarile cu cele mai
opace piete imobiliare, ca urmare a nivelului inalt de
coruptie (CPI), si a competitivitatii reduse, conform
indicelui (GCI). Rezolvarea problemelor legate de
instabilitatea politica si coruptie, proprii acestor state,
reprezinta necesitatea primara pentru dezvoltarea
pietelor imobiliare in conditii transparente. Situatia
acestui grup de tari subliniaza faptul c& dezvoltarea
pietelor imobiliare prin cregterea transparentei este
conditionata de calitatea sistemului de guvernare.

Scopul acestei cercetari consta in abordarea
conceptuala si empirica a transparentei in contextul
domeniului imobiliar, prin identificarea dimensiunilor
transparentei in baza analizei componentelor principale,
testului t-Student si analizei de regresie din 31 de state
majoritar europene.

Transparenta, in general, admite un flux informational
continuu, care necesita deschidere, comunicare si

Nr. 2 (154)/2019

reactie pentru diseminarea publica. Functionarea
pietelor imobiliare intr-un mediu transparent implica o
serie de factori ai mediului institutional, conditiilor
macroeconomice, adaptarii la tehnologie si inovare,
mediului social si ai mediului inconjurator.

Rezultatele cercetarii confirma faptul ca tarile cele mai
competitive $i cu un mediu institutional robust dispun si
de cele mai transparente si mature piete imobiliare. In
tarile dezvoltate, transparenta pietelor imobiliare se
ridica la un nivel superior, conturénd noile tendinte ale
transparentei. Tehnologizarea, inovarea, infrastructura i
extinderea afacerilor la nivel international sunt printre cei
mai importanti factori care se asociaza puternic i
semnificativ statistic cu nivelul inalt al transparentei pe
pietele imobiliare. in cazul tarilor emergente si in curs de
dezvoltare, calitatea sistemului de guvernare si lipsa
coruptiei trebuie asigurate initial pentru a crea un mediu
transparent pentru dezvoltarea pietelor imobiliare.
Calitatea inalta @ mediului institutional reduce costurile
de tranzactionare, iar cea slaba reduce competitivitatea
(WEF, 2017).

La nivel european, transparenta pietelor imobiliare s-a
imbunatatit considerabil, continuénd a fi cea mai
transparenta regiune. Transparenta s-a ameliorat nu
doar sub constrangerile legislative, ci si prin cresterea
vizibilitatii statelor, in special a celor in curs de
dezvoltare si din afara Uniunii Europene, care au fost
incluse in cercetarile organizatiilor mondiale preocupate
de dezvoltarea economica, politica si sociala.

Importanta cercetarii rezida in adaugarea de cunoastere
la problematica transparentei sectorului imobiliar, care
este in continua dezvoltare prin structuri de investitii
complexe, internationalizate si purtatoare de o serie de
riscuri inerente. Acest studiu prezinta interes pentru
toate partile implicate in domeniul imobiliar, incepénd cu
institutiile statului pana la investitori, pentru ca
transparenta determina functionarea eficienta a pietelor
imobiliare, unde ,mana invizibild” a statului si investitorii
relationeaza direct si determina nivelul cererii si al ofertei
pe piata.

Limitele cercetarii constau in faptul ca analiza empirica
realizata nu implica si o analiza de tip cauza - efect,
oferind doar directii generale despre factorii care
influenteaza functionarea transparenta a pietelor
imobiliare. Cercetarea relatiilor de cauzalitate raméne a
fi o directie viitoare de cercetare.
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Achizitiile si fuziunile transfrontaliere (F&A) reprezinta
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care conduc la F&A, fie domestice, fie transfrontaliere,
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ale ambelor companii ca predictori pentru procentul din
capitalul societétii tinta ce urmeaza a fi cumpérat de
companii achizitoare. De asemenea, se iau in
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doud companii i reglementarile contabile ale companiei
finta drept factori cu influente semnificative in aceasta
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productivitatea i legatura dintre obiectele de activitate
ale celor doud companii influenteaza in mod semnificativ
procentul cumpdérat din compania tinta, dar
reglementarile contabile aplicate sunt cele care conduc
la o cregtere semnificativa a capacitatii de predictie a
modelului propus.
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in ciuda riscului si a posibilitatii de esec,
perspectiva cresterii profitabilitatii si a cotei de
piata prin strategii de afaceri de tipul achizitiilor
si fuziunilor (F&A) ocupa in continuare un loc
privilegiat intre modalitatile de crestere externa
ale entitatilor (Cartwright and Cooper, 1993). in
cadrul reorganizarii afacerilor prin F&A,
selectarea companiei tinta se bazeaza pe
succes si promite castiguri financiare i
strategice, dar este posibila aparitia unui esec
din cauza faptului ca, in unele cazuri, cultura
celor implicati este incompatibila. Cea mai
comuna situatie este cea a F&A
transfrontaliere. In acest caz specific, cand
companiile achizitoare depasesc granitele
tarilor lor de rezidenta, in cautarea de companii
tintd, motivele pentru care aleg o anumita
companie sunt multiple, dar la fel sunt si
motivele care conduc la esecul combindrii.

Aflati in actiunea de identificare a companiei ce
urmeaza a fi achizitionaté/absorbita, managerii
trebuie sa ia in calcul doua perspective: una
legata de informatiile financiare raportate de
entitatea dorita si alta referitoare la cultura
organizationala a celor doua companii §i
compatibilitatea capitalului uman. Ca rezultat,
sinergiile economice si financiare, precum si
castigurile de eficienta din operatiuni de tipul
F&A (Rozen-Bakher, 2018) sunt corelate cu
sinergiile psihologice. In cazul F&A
transfrontaliere, alegerea unei anumite
companii tinta trebuie sa tina cont, de
asemenea, de conditile macroeconomice ale
térii de rezidentd, cum ar fi inflatia (Evenett,
2003), produsul intern brut (Uddin and Boateng,
2011; Ali-Yrkko, 2002), stabilitatea financiara,
fiscala si economica (Aevoae et al., 2018;
Kiymaz, 2004), dar si de factorii ce tin de
domeniul de activitate, cum este cazul costului
capitalului, legislatia locala si piata de
desfacere pentru un anumit produs. Alti autori,
cum este cazul lui Boateng et al. (2014),
considera ca, in cazul F&A transfrontaliere,
conditile macroeconomice din tara de rezidenta
a entitatii achizitoare au un impact puternic in
decizia de a investi prin astfel de strategii.
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Principalele motive care determina doua companii
sa recurga la strategii de crestere externa, de tipul
F&A, constau in faptul c3, in faza pre-concentrare,
cele doua companii implicate isi analizeaza
aspectele financiare, de productie, de mediu si cele
legate de angajati si ajung la concluzia ca
impreuna sunt mai eficiente decét daca ar lucra
separat. Aceste estimari pozitive iau forma unor
castiguri de sinergie. De exemplu, costurile de
contractare pot fi mai mici intra-firme decat in cazul
altor companii, creénd eficiente in productie. De
asemenea, F&A pot conduce la reducerea
obligatiilor fiscale combinate ale celor dou firme
implicate deoarece firma rezultata in urma
achizitiei poate sa utilizeze avantajele fiscale pe
care cealaltd companie le poseda, dar nu le poate
utiliza. In cele din urma, consideratiile teoriei
agentiei pot conduce managerii sa faca achizitii
care conduc la scaderea de valoare, dar care,
totusi, vor creste utilitatile individuale ale
managerilor.

2.1. Determinantii macroeconomici
ai F&A la nivel national i international

Liberalizarea pietelor financiare si de capital
nationale, coroborata cu progresele rapide ale
tehnologiei informatiei si expansiunea economiilor
nationale, au stimulat cresterea numarului F&A
transfrontaliere (Uddin si Boateng, 2011). Avand in
vedere faptul ca acestea implica cel putin doua
societati situate in economii diferite, se poate
presupune ca atat tara de origine, cat si tara gazda,
prin conditile economice specifice, influenteaza
acest tip de tranzactii internationale. Astfel, alegerea
companiei tinté este rezultatul influentei unui numar
de factori, care actioneaza atét la nivel
macroeconomic (care tin de conditiile tarilor gazda),
cét si la nivel microeconomic (informatiile financiare
si nefinanciare care caracterizeaza compania tinta).

Potrivit Institutului de Fuziuni, Achizitii i Aliante (Institute
of Mergers, Acquisitions and Alliances — IMAA, 2019),
numarul si valoarea F&A la nivel international a crescut
exponential, incepand cu anul 1988, aga cum se poate
observa si in Tabelul nr. 1.
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Tabelul nr. 1. Numarul i valoarea F&A transfrontaliere i la nivel mondial

Indicatori Uu.m. 1988 1998 2008 2018
Nr. F&A transfrontaliere Numar 1.955 8.750 13.808 13.606
Valoarea F&A transfrontaliere Mil. EUR 178,24 731,84 1.268,89 1.561,53
Nr. F&A la nivel mondial Numar 7.440 30.218 45173 50.052
Valoarea F&A la nivel mondial Bil. EUR 777 2.678 3.075 3.896
% (nr. F&ATF/nr. F&A lume) % 26,28% 28,96% 30,67% 27,18%
% (val. F&ATF/val. F&A lume) % 22,94% 27,33% 41,26% 40,08%

Sursa: Reprezentarea autorilor, conform IMAA (2019)

Datele din Tabelul nr. 1 sunt reprezentate grafic in Figura nr. 1.

Figura nr. 1. Numarul si valoarea F&A transfrontaliere si la nivel mondial
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Sursa: Reprezentarea autorilor, conform IMAA (2019)

Aceasta evolutie poate fi explicatd prin dinamica pe care
a inregistrat-o comertul international in perioada
analizata. Consolidarile industriilor si regiunilor au
contribuit, de asemenea, la cresterea numarului si a
valorii totale a F&A la nivel mondial.

Atunci cand se analizeaza factorii macroeconomici
determinanti ai fuziunilor si achizitiilor ar trebui luate Tn
considerare trei perspective: conditile macroeconomice
ale companiei achizitoare, ale entitatii tinta (in cazul F&A
transfrontaliere) si climatul economic, care conduce la o
crestere sau la 0 scadere a volumului si numarului F&A
domestice, ca rezultat al unui context economic specific.

Potrivit lui Boateng et al. (2014), factorii macroeconomici
ai tarii de origine, i anume ratele dobanzilor i ratele
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inflatiei, au un rol important, avand influenta negativa
asupra numarului si valorii F&A transfrontaliere. Pe de
alta parte, PIB-ul, politica monetara, preturile actiunilor si
cursul de schimb efectiv exercité o influenta pozitiva i
semnificativa Tn explicarea fluxurilor de investitii
reprezentand F&A transfrontaliere, prin crearea de
avantaje competitive pentru cumparatori. Kalotay si
Sulstarova (2010) analizeaza conditile macroeconomice
ale tarii de origine intr-o F&A (tara achizitorului), ludnd in
considerare exemplul Federatiei Ruse. Autorii frag
concluzia ca PIB-ul si climatul politic au o influenta
pozitiva asupra volumului investitiilor straine directe
(ISD) si, implicit, asupra F&A transfrontaliere (ca
principala componentd a ISD) (UNCTAD, 2000). n cazul
in care conditiile macroeconomice ale tarilor de origine
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sunt favorabile tranzactiilor de tipul F&A, conditiile din
tarile gazda sunt mai mult legate de productivitatea
muncii angajatilor entitatii nou formate si de modul in
care tara de rezidenta a companiei vizate ar putea
influenta pozitiv concentrarea: dimensiunea nigei de
piata, resursele naturale ale acestora, luandu-se in
calcul si distanta geografica dintre companiile implicate.

Vasconcellos si Kish (1998) impart conditiile
macroeconomice ale tarii de origine in conditii favorabile
si conditii nefavorabile. Conditiile ciclice favorabile din
tara de origine faciliteaza F&A transfrontaliere ca un
mijloc de crestere a cererii i a nivelurilor de diversificare
a productiei. Pe de alta parte, conditiile economice
nefavorabile, precum criza, recesiunea sau
constrangerile de pe piata de capital, pot determina
intreprinderile prospective sa se concentreze asupra
F&A domestice, amanand orice miscari strategice
internationale. In ceea ce priveste F&A interne, Kiymaz
(2004) aduce in atentie influenta conditiilor
macroeconomice asupra acestor tranzactii nationale,
cum ar fi schimbarile in politica guvernamentala si
reglementarile specifice. La acestea se adauga climatul
economic favorabil restructurarii, cresterea nivelului
general al integrarii economice si existenta unor piete
financiare puternice in care activitatile de tip F&A pot fi
finantate. Trebuie sa tinem cont de faptul ca societéatile
implicate in tranzactii strategice trebuie s& aleaga intre
F&A incheiate pe piata interna si cele de tip
transfrontalier, fiecare cu propriile sale avantaje,
dezavantaje si factori determinanti.

2.2. F&A transfrontaliere si factorii lor
de influenta

Perspectivele internationale privind F&A sunt multiple.
Pornind de la opiniile lui Simizu et al. (2004), care
considera ca motivele companiilor de a se implica in
astfel de tranzactii sunt legate de piata, cultura i
crearea de valoare, pot fi identificati urmatorii factori
determinanti ai F&A transfrontaliere:

a) F&A transfrontaliere — o modalitate de intrare pe o
piata stréind. Dezvoltarea tehnologica si globalizarea au
contribuit in mare masura la popularitatea F&A
domestice si transfrontaliere. Fuziunile pot crea puterea
de piata, deoarece este legal ca firmele combinate post-
fuziune sa perceapa preturi care maximizeaza profitul,
dar nu si pentru firme sa se coalizeze in perioada pre-
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concentrare in acest scop (Simizu et al., 2004). in
aceeasi nota, Kalotay si Sulstarova (2010) apreciaza ca
dimensiunea pietei tarii gazda este un factor foarte
important in alegerea unei companii tinta. Pe masura ce
marimea pietei creste, apar si oportunitatile pentru
utilizarea eficienta a resurselor si exploatarea
economiilor de scara prin intermediul ISD (UNCTAD,
1998). Exista si opinii conform carora F&A
transfrontaliere se refera la fluxurile cunoscute sub
numele de ISD. Conform lui Erel et al. (2012), ISD includ
F&A transfrontaliere la care se adauga si alte investitii
noi intr-o anumita tara (inclusiv investitile "greenfield"),
precum si castigurile incasate de filiale straine si
imprumuturile acordate de societatile-mama filialelor lor
straine.

b) F&A transfrontaliere — un proces dinamic de invétare
a unei culturi straine. Pelto (2017) pune o problema
inedita in procesul de creare a valorii adaugate pentru
investitori: cea a increderii. In procesul de anuntare a
unei fuziuni sau achizitii, anuntul creeaza, pentru
membrii organizatiilor indirect implicati, un val de
neincredere, zvonuri si lipsa de predictibilitate (Stahl et
al., 2012, Hurley, 2006). La acestea se adauga
diferentele culturale, care pot fi atét internationale (in
cazul concentrarilor transfrontaliere), cat si nationale (in
cazul in care persoanele sunt din zone diferite). In cel
de-al doilea caz, chiar si simpla integrare a capitalului
uman din doua sau mai multe companii cu culturi
organizationale diferite anterior fuziunii/achizitii poate
crea un sentiment de neincredere. Practic, un climat
caracterizat de diferente de valori, obiective sau credinte
privind bunele practici conduce la o diminuare implicita a
potentialului sinergic pe care combinarea ar fi putut sa il
genereze (Dauber, 2012; Stahl si Voigt, 2005).

Potrivit lui Kavanagh si Ashkanasy (2006), succesul
oricarei concentrari de afaceri se bazeaza pe perceptiile
individuale referitoare la modul in care sunt tratate
procesul si cultura organizationala, mai ales in cazul
capitalului uman din compania tintad. Comunicarea i
procesul transparent de schimbare sunt importante,
pentru ca sinergiile psihologice sa apara intre angajatii
dintre cele doua companii.

¢) F&A transfrontaliere — o strategie creatoare de
valoare. Cum putem masura succesul unei F&A?

In literatura, regasim doua abordari distincte:
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e abordarea clasica din perspectiva financiara:
valoarea post-fuziune a entitatii rezultate depaseste
suma dintre valoarea platita pentru societatea tinta i
valoarea entitatii absorbante dinaintea
fuziunii/achizitiei;

e abordarea din perspectiva pietelor financiare:
valoarea firmei rezultate din concentrare depéseste
suma valorilor celor dou entitati dinainte de a
fuziona.

Diferenta dintre cele doua abordari poate fi
considerabild, pentru c&, in multe cazuri, pretul platit de
o entitate achizitoare pentru societatea tinta depaseste
valoarea acesteia (fie ca este vorba de valoarea neta
contabild sau de valoarea de piata, in functie de metoda
de evaluare aleasd). Diferenta este prima platita
actionarilor/asociatilor societatii achizitionate, iar
dimensiunea acesteia este o prima reprezentare a
sinergiilor asteptate, fiind direct proportionala cu
acestea. Cu cat prima platita este mai mare, cu atat
entitatea achizitoare se agteapta sa obtina sinergii de
exploatare si financiare semnificative in urma
concentrarii. Moeller, Schlingemann si Stulz (2004) au
realizat un studiu pe 12.023 de achizitii, in urma carora a
reiesit ca entitatile achizitoare sunt dispuse sa
plateasca, pentru fiecare actiune, un pret mai mare cu
40-60% fata de cursul bursier. Astfel, daca redefinim
pretul platit pentru entitatea tinta drept suma dintre
valoarea societatii si prima platita, atunci o fuziune sau o
achizitie reusita este reflectata in castigul net al societatii
achizitoare/absorbante, reprezenténd diferenta pozitiva
dintre valoarea neta prezenta a sinergiei si valoarea
primei platite initial actionarilor/asociatilor societatii tinta
(Canina et al., 2010).

Managerii companiei achizitoare folosesc sinergia ca
motivatie rationala pentru a justifica tranzactia i prima
de fuziune platita pentru aceasta (Ficery et al., 2007).
De fapt, ele se refera adesea la viitoarele fluxuri de
numerar preconizate. In alte cazuri, sinergiile asteptate
nu se reflectd in forma monetara, ci sunt descrise ca
beneficii intangibile, cum ar fi accesul la piete noi,
aptitudinile capitalului uman sau chiar construirea unei
culturi organizationale care sa permita integrarea i
motivatia tuturor angajatilor (Vasilaki et al., 2016;
Aguilera si Dencker, 2007; Kiessling si Harvey, 2007), in
special in cazul F&A transfrontaliere. In acest caz, desi
managerii companiilor implicate trebuie sa fie motivati de
astfel de beneficii, este important sa inteleaga ca aceste
beneficii intangibile nu pot fi incluse in calcularea
sinergiei decat daca acestea sunt masurabile.
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Studiul nostru isi propune sa testeze si sa valideze
urmatoarele ipoteze de lucru:

Hi: Decizia unei companii achizitoare de a cumpdra o
anumita cotd de capital intr-o companie finta este
influentata de gradul de relationare dintre activitétile
companiilor implicate, rata productivitatii muncii $i
valoarea tranzactiei.

Conceptul de grad de inrudire/relationare (engl.
relatedness) este foarte discutat in literatura din
domeniul F&A, fiind asociat atat cu activele implicate,
cat si cu activitatile economice principale ale
companiilor. Hagerdoorn si Duysters (2010) clasifica
F&A in termeni de relationare: ei considera ca F&A
orizontale/verticale se fac intre societati cu un anumit
grad de relationare, in timp ce F&A de tip conglomerat
se incheie intre societati ale caror obiecte de activitate
nu au nicio legatura. Avand in vedere o perspectiva mai
analitica, conceptul de relationare a activitatilor din
industrie, aga cum sustin Cefis si Rigamonti (2013), nu
are loc la intmplare. Acesta este, de fapt, unul dintre
aspectele principale pe care o companie achizitoare
trebuie sa le ia in considerare inainte de a participa intr-
o F&A. Potrivit lui Fan si Lang (2000), doua afaceri pot fi
clasificate ca nerelationate daca nu au aceleasi coduri
CAEN (primele doua, trei sau patru cifre ale clasificarii
nationale a activitatilor economice) si viceversa. Pornind
de la ultima abordare, achizitiile din esantionul nostru
vor fi clasificate in F&A relationate/nerelationate.
Productivitatea este, de asemenea, o preocupare atéta
practicienilor, cat si a cercetatorilor, avand in vedere ca
unul dintre modurile in care se calculeaza succesul unei
F&A este prin castigurile de eficienta, cum ar fi cresterea
veniturilor sau economiile de costuri (Devos et al., 2009,
Rozen-Bakher, 2018).

H2: Decizia companiei achizitoare de a achizitiona o
anumité cotd de capital intr-o companie finté este
influentata de gradul de relationare dintre activitatile
companiilor implicate, rata productivitatii munci,
valoarea tranzactiei si reglementarile contabile
aplicate de compania tinta in anul F&A.

Tn acest caz, intentionam sa testam si sa validam
ipoteza conform careia, in F&A, un alt aspect de
importanta majora atunci cand analizam alegerea
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cumparatorului pentru o companie tinta, cota de capital
achizitionata este puternic influentata de practicile
contabile ale companiei tinta. Achizitorii sunt interesati
daca raportarea financiara este conforma cu IFRS sau
cu reglementarile nationale. Nelson-Espeland si Hirsch
(1990) justifica, in cercetarile lor, faptul c&, incepand cu
anii 1960, sistemul contabil al societatilor implicate este
cel care legitimeaza formele si practicile noii companii.
Mai mult, proliferarea F&A de tip conglomerat/nere-
lationate a adus in atentie faptul ca, in multe cazuri,
cumparétorii au in vedere o companie tinta, bazandu-se
mai degraba pe capacitatile sale financiare decat pe
cele productive. Pe baza acestei idei, lucrarea
analizeaza influenta practicii contabile, ca variabila de
control, asupra F&A transfrontaliere, grupate ca
relationate si nerelationate.

Pentru a testa si a valida ipotezele de cercetare
propuse, studiul analizeaza datele empirice referitoare la
60 de F&A transfrontaliere relationate/nerelationate care
au avut loc in perioada 2010-2017, pornind de la
premisa ca studiul include tranzactiile care cuprind doar
0 companie achizitoare $i una tinta, unde una dintre ele
este localizatd in Romania. Pentru a valida ipotezele de

cercetare propuse, vom folosi regresia liniara, ANOVA si
analiza incrucigata.

4.1. Populatia tinta si esantionul analizat

Pentru a confirma ipotezele de cercetare, datele privind
fuziunile si achizitiile transfrontaliere au fost colectate din
doua baze de date, pentru perioada 2010-2017.
Informatiile privind tranzactiile reprezentand F&A au fost
colectate din baza de date Zephyr (tara companiei tinta,
tara companiei achizitoare, valoarea tranzactiei, codul
primar al NACE Rev.2 pentru ambele companii vizate i
a celei care achizitioneaza); informatiile financiare au
fost colectate din baza de date Orbis (capitaluri proprii,
venituri din exploatare, numar de angajati, practici
contabile ale companiei tinta).

4.2. Modele propuse spre analiza
si sursa datelor

Studiul nostru analizeaza o serie de factori care
influenteaza cota din capital achizitionata de o companie
achizitoare in compania tinta, considerand doar
achizitiile in care o companie din Roménia este
implicata, fie in postura de achizitor, fie de companie
tintd, pentru perioada 2010-2017.

Variabilele propuse sunt prezentate in Tabelul nr. 2.

Tabelul nr. 2. Variabilele propuse spre analiza

Simbol

Reprezentare

Descriere

Explicatie

Cota de capital (S)

%

Variabila dependenta

Cota de capital reprezinta procentajul achizitionat

in compania tinta.

Rata Revenues_acq;_, Variabila Rata productivitdtii este calculatd tindnd seama
productivitatii Employees_acq,_, independenta/numerica de veniturile operationale pe angajat pentru firma
muncii (Prod_r) Revenues_target,_, achizitoare si pentru firma tinta, raportate pentru
Employees_target,_, anul anterior F&A.

Valoarea Deal value Variabila Pretul platit de achizitor actionarilor societatii tinta.
tranzactiei (Dv) independenta/numerica

Gradul de 1. F&A relationate Variabild Gradul de relationare ia in considerare primele
relationare 2. F&A nerelationate independenta/nominala doua cifre ale codurilor primare NACE Rev.2
(R_unr) pentru firma tinta si achizitoare.

Variabild
independenta/nominala

Reglementérile contabile ale firmei tintd pentru
anul in care a avut loc achizitia.

Reglementarile 1. Reglementari nationale
contabile (AccP) | 2. IFRS
Sursa: Reprezentarea proprie a autorilor

companiei tintd, iar intervalul sdu variaza intre 0,001%
(actiuni in entitati controlate in comun) si 100%
(achizitionarea unui pachet de actiuni care ofera
posesorului control).

,Cota de capital” (S) este variabila dependenta a
modelului de regresie liniara si reprezinta cota
achizitionata de cumparéator in compania tinta. Astfel,
aceasta variabila reprezinta un procent din actiunile
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Variabila independenta ,Valoarea tranzactiei” (Dv)
reflecta pretul platit de cumparator, actionarilor
companiei-tinta.

Pentru prima ipoteza, modelul ia in considerare factorii
Rata productivitatii muncii (Prod_r), Valoarea tranzactiei
(Dv) si Gradul de relationare (R_unr), ca predictori.
Deoarece intentionam s& vedem daca legatura dintre
activitatile de baza ale celor doua companii are o
influenta semnificativa in estimarea cotei de capital
achizitionate in compania tinta, consideram modelul in
doua etape, asa cum se poate vedea in Ec. (1).

In(S,) =a+ B -In(Prod,, )+ B, -Im(Dv)+ (1)
+B;+ Runr+ ¢

St— cota de capital achizitionata in anul t (anul
achizitiei);

Prod_r:.1 - rata productivitatii in anul t-1 (pre-achizitie);
Dv; - valoarea tranzactiei platita in anul t;

B1, B2si B3—reprezinta parametrii modelului, iar valorile
estimate arata existenta unei influente semnificative a
informatiilor financiare si ale gradului de relationare
asupra cotei de capital achizitionate in societatea tinta,
intr-o directie pozitiva sau negativa, in functie de semnul
estimarii celor trei parametri in modelul de regresie.

De asemenea, pentru a estima influenta gradului de
relationare dintre activitatile celor doua companii
(achizitoare si achizitionatd), precum si interactiunile
dintre acestea si informatia financiara (valoarea
tranzactiei si rata productivitatii), studiul propune
urméatorul model de analiza:

In(S,) =a+ B -In(Prod,, ) +pB, - In(Dv) + (2)
B3+ Runr + Ps- ln(PrOdrt_l) *Rypr +
+Bs - In(Dv,) - R_unr + ¢

Pentru ipoteza urmatoare, ludm in considerare
reglementarile contabile aplicate de compania tinta drept
variabila de control (firma tintd aplica reglementarile
locale sau IFRS), ceea ce ne va ajuta sa testam si sa
validam ipoteza conform careia aceste reglementari
influenteaza puternic decizia cumparatorului in a
achizitiona o anumita cota de capital, aga cum se poate
observa in Ec. (3):

In(S)) =a+ B, -In(Prod,, ) +p, - In(Dv,)+ (3)

Tt-1
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+.83 * Rynr + 34 ' ln(Proth_l) *Rynr +
+Bs - In(Dv,) - R_unr + B¢ - AccP + ¢

Metoda utilizata este regresia liniara ierarhica (HLR),
deoarece este 0 modalitate de a arata daca
variabilele alese de noi explica o variatie
semnificativa din punct de vedere statistic a variabilei
dependente (dupa luarea in considerare a tuturor
celorlalte variabile). De asemenea, studiul include
factorul de inflatie a variantei (VIF), pentru a
identifica problemele de multicoliniaritate. VIF gi
toleranta sunt masuri utilizate pe scaré larga pentru
gradul de multicoliniaritate a variabilei independente i
cu celelalte variabile independente intr-un model de
regresie (O'Brien, 2007) si are trei praguri acceptate:
daca VIF este mai mare de 3, probabilitatea
existentei multicoliniaritatii creste; atunci cand VIF
este mai mare de 5, este foarte probabil sa existe
multicoliniaritate; si daca VIF este mai mare de 10,
multicoliniaritatea exista sigur.

Studiul va prezenta o serie de statistici
descriptive pentru variabilele analizate (pe total si
pe categorii considerate in analiza), inclusiv
ANOVA pentru cota de capital, tindnd cont de
reglementarile contabile aplicate de compania
tinta si relatia dintre activitatile companiilor,
valorile coeficientilor de corelatie Pearson,
valorile testului Kolmogorov-Smirnov si estimarile
parametrilor modelelor de regresie propuse.
Rezultatele ANOVA, prezentate in Tabelul nr. 3,
arata o diferentd semnificativa intre mediile
cotelor de capital achizitionate in companiile
tinta, luénd in considerare doua grupuri de
tranzactii: care au implicat societati
relationate/nerelationate si tranzactii in care
societatea tinta aplica reglementarile locale sau
referentialul international (IFRS).
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Tabelul nr. 3. Reprezentarea ANOVA pentru cota de capital achizitionata (%)

Grup Cota de capital (%) Glri?)gt:tlgtse F?gf:’;% F Sig.
Relationate/Nerelationate F&A Tntre grupuri 1 9200.623 8.455 .005
Tn cadrul grupurilor 58 1088.251
Reglementérile contabile ale Intre grupuri 1 29061.728 38.966 .000
firmei tinta Tn cadrul grupurilor 58 745.819
Total 59

Sursa: Reprezentarea proprie a autorilor, prin utilizarea SPSS 25.0.

Pentru corelatia dintre activitatile principale ale
companiilor implicate (relationate/nerelationate),
gradul de semnificatie este subliniat de testul F
(F(1,58) = 8.455) si de coeficientul de semnificatie de
0,005 (p<0.01). Tot in Tabelul nr. 3, prezentam

rezultatele ANOVA pentru mediile cotei de capital
achizitionate, grupate dupa reglementérile contabile
ale tintei (Reglementari nationale si IFRS), care, de
asemenea, sunt semnificative (F (1,58) = 38,966,

p <0,01).

Tabelul nr. 4. Rezultatele analizei ANOVA pentru gradul de relationare si reglementarile contabile

o Teste de robustete de egalitate a
Variabile N | Media S mediilor
Welch & Brown-Forsythe

Gradul de Nerelationate 27 65.46 41.877 rata-F = 7.598, df2 = 38.918,
relationare Relationate 33 90.35 23.401 sig. = 0.009
Reglementarile | Reglementdri nationale 46 91.29 21.496 rata-F = 20.286, df2 = 15.173,
contabile IFRS 14 39.26 41.569 sig. =0.000

Total 60 79.15 35.011

Sursa: Reprezentarea proprie a autorilor, utilizarea SPSS 25.0.

Dupa cum se poate observa in Tabelul nr. 4,
desi numarul tranzactiilor dintre companiile
nerelationate este apropiat de cel al tranzactiilor
relationate (27 si, respectiv, 33 de tranzactii),
cota de capital achizitionata in entitatile tinta este
mult mai mare decat cea achizitionata in F&A de
tip conglomerat. Avand in vedere opinia conform
careia motivele financiare se desfasoara mai
degraba pe conglomerate decét pe productivitate
(Nelson-Espeland si Hirsch, 1990), cumparatorii
achizitioneaza o participatie care ar putea aduce
beneficii economice, dar nu considera neaparat
achizitionarea societatii ca un intreg. De
asemenea, media cotei de capital achizitionate in
companii tinta care aplica reglementari nationale
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(91,29%) este considerabil mai mare decét cota
de capital achizitionata in companii care aplica
IFRS (39,26%). Aceasta inseamna cé entitatile
achizitoare cumpara companii locale de a caror
activitate economica sunt interesati si nu
participa la societati cotate la bursa. Testele
Welch si Brown-Forsythe sunt folosite pentru a
testa o diferentd semnificativa intre medii, cand
testul egalitatii variantei are drept rezultat
respingerea ipotezei nule. In cazul nostru, cele
doua teste sunt semnificative pentru ambele
ANOVA (p <0,01).

Reprezentarea geograficé a celor 60 de F&A
transfrontaliere este prezentata in Figura nr. 2.
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Figura nr. 2. F&A transfrontaliere in care este implicata o companie din Romania, 2010-2017
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Sursa: Reprezentarea proprie a autorilor, prin utilizarea VOS Viewer 1.6.9

Dupa cum se observa in Figura nr. 2, cele mai multe
tranzactii au avut loc intre societati din Romania (ca
entitati tinta) si entitati achizitoare localizate in Olanda (8
companii), Austria si Marea Britanie (7 companii) si
Franta (5 societati). Se remarca faptul ca societatile
romanesti achizitioneaz foarte putine companii din
strainatate (4 in Bulgaria si una in Serbia), ceea ce ne
ofera o imagine de ansamblu asupra tranzactiilor de

F&A transfrontaliere in care au fost implicate societati
romanesti: 55 tranzactii in care companiile din Roménia
au fost entitati tinta si 5 tranzactii unde au participat
entitati achizitoare din Roménia (cu o valoare totala de
tranzactionare de 11.445,46 mii euro).

Coeficientii de corelatie, estimati pentru variabilele
numerice incluse in estimarea cotei de capital
achizitionate, sunt prezentate in Tabelul nr. 5.

Tabelul nr. 5. Coeficientii de corelatie Pearson

Variabile Cota de capital (%) Rata productivitatii Valoarea tranzactiei
Cota de capital (%) .081 .156
(.541) (.233)
Rata productivitatii muncii (Prod_r) 1 -.040
(.759)
Valoarea tranzactiei (Dv) 1

Sursa: Reprezentarea proprie a autorilor, prin utilizarea SPSS 25.0.
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Coeficientii Pearson arata ca intre predictorii numerici
selectati nu am identificat o corelatie de un nivel
semnificativ. In acest sens, se impune realizarea de
teste suplimentare, prin urmare vom folosi testul
Kolmogorov-Smirnov (K-S) pentru a verifica diferentele
dintre formele generale ale distributiilor din esantionul
nostru (Massey Jr., 1951). Rezultatul testului K-S arata o
valoare p foarte redusé (p = .000), ceea ce inseamna ca
exista diferente substantiale in ceea ce priveste forma,
raspandirea sau mediana variabilelor numerice
(valoarea tranzactiei, rata productivitatii si cota de
capital). Aceasta ar putea fi explicatd prin numarul mic
de tranzactii din esantion. Ca rezultat, decidem sa

folosim, in acest sens, logaritmul natural (In). Folosim
transformarea logaritmica a valorii tranzactiei, cota de
capital si rata productivitatii pentru a obtine o distributie
cat mai aproape de distributia normala a variabilelor.
Conform celui de-al doilea test Kolmogorov-Smirnov,
logaritmul natural a imbunatatit valoarea p (pentru
valoarea tranzactiei, p = .200; pentru rata productivitatii,
p =.005; cota de capital, p = .000).

Odata ce valorile coeficientilor de corelatie au fost
estimate, pentru a studia cauzalitatea, Tabelul nr. 6
prezinta estimarile parametrilor celor trei modele de
regresie propuse pentru testare si validare.

Tabelul nr. 6. Estimarile parametrilor modelelor de regresie propuse pentru analiza

L. Model (1) Model (2) Model (3)
Variabile
Coef. t Coef. t Coef. t

Constanta 2,577 3.669 653 593 3.378™ 3.162
Ln(Dv) 112 1.512 303 2.472 .219” 2.122
Ln(Prod_r) .097 1.550 281" 2.998 .250™ 3.202
R_unr 878" 2.390 3.579™ 2.673 2.676" 2.378
Ln(Dv) R_unr - - -.288" -1.951 -.181 -1.456
Ln(Prod_r) R_unr - -.308" -2.571 -.269™ -2.706
AccP - - - -1.666™ -4.914
Nr. de observatii 60 60 60
R-square 143 293 523
F-value F(3,56) = 2.945 F(5,54) = 4.230 F(6,53) = 9.149
p-value .041 .003 .000
Testul de multicoliniaritate Ti =.857, VIF =1.132 Ti = .477, VIF = 1.005

Sursa: Reprezentarea proprie a autorilor, prin utilizarea SPSS 25.0. Variabila dependenta In (St). Nivel de semnificatie: 'p < 0.1, "p <

0.05, “p < 0.01.

Pe baza datelor din Tabelul nr. 6, faptul ca cele doua
companii au obiectele de activitate relationate, influen-
teaza pozitiv si semnificativ cota de capital achizitionata in
compania tinta, in comparatie cu situatia in care achizitia
se face intre societati care nu sunt relationate (F&A de tip
conglomerat). Avand in vedere modelul prezentat in Ec.
(2), am studiat si interactiunea dintre valoarea tranzactiei
si faptul ca ambele companii au obiectele de activitate
relationate i, de asemenea, intre rata productivitatii i
relatia dintre companiile implicate (achizitie orizontala sau
verticald). In acest caz, atét valoarea tranzactiei, cat si
rata productivitatii au o influentd pozitiva si semnificativa
asupra cotei de capital achizitionate in compania tinta,
alaturi de faptul ca societatile au legatura, ceea ce este in
concordanta cu modelul anterior. In acelasi timp, rata
productivitatii a unei companii achizitionate intr-o F&A
orizontala sau verticala are o influenta negativa asupra

Nr. 2 (154)/2019

cotei de capital. Continuand demersul din modelul
anterior, valoarea tranzactiei i productivitatea companiilor
au o influenta semnificativa negativa asupra cotei de
capital. In plus, variabilele combinate au determinat
cresterea R?, care reflecta capacitatea modelului de a
prezice varianta variabilei dependente (cota de capital),
de la 14,3% la 29,3%. Adaugarea in model a
reglementarilor contabile aplicate de societatea
achizitionata a sporit predictibilitatea modelului cu 23%,
iar faptul ca societatea-tinta aplicé IFRS, ca sistem de
raportare, mareste cota achizitionata de cumparator.

Pentru a continua studierea cauzalitatii intre variabilele
noastre, Tabelul nr. 7 prezinta estimarile parametrilor
pentru cel de-al treilea model de regresie propus, luand
in considerare reglementarile contabile ale companiei
tintd drept variabila de control (Reglementari nationale i
IFRS).
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Tabelul nr. 7. Estimarile parametrilor celui de-al doilea model de regresie - reglementarile contabile

(variabila de control)

Model 2 — Reglementari nationale Model 2 - IFRS
Variabile ;
Coeff . t Coeff . t
Constanta 2.875™ 7.010 343 1.047
Ln(Dv) A3 2.963 .345 -1.042
Ln(Prod_r) 126™ 3.679 .058 2.443
R_unr 1.499™ 2.943 357 -.992
Ln(Dv) R_unr =111 -2.019 .329 1.082
Ln(Prod_r) R_unr -.128" -2.916 .047 -2.616
Nr. de observatii 46 14
R-square 420 .800
F-value F(5,40) = 5.791 F(5,8) =4.010
p-value .000 077

Sursa: Reprezentarea proprie a autorilor, prin utilizarea SPSS 25.0. Variabila dependenta In (St). Nivel de semnificatie: p < 0.1,

“p<0.05, "p < 0.01.

Pe baza informatiilor prezentate in Tabelul nr. 7, putem
estima influenta reglementarilor contabile aplicate de
compania tinta in anul achizitiei, considerand-o o
variabild de control. In cazul in care compania tinta
aplica reglementarile nationale, toti predictoriiauo
influenta semnificativa asupra variabilei dependente. In
cazul companiilor care aplica IFRS ca sistem de
raportare, rata productivitatii i faptul ca societatile au
activitati conexe au o influentd pozitiva si semnificativa
asupra cotei de capital achizitionate in tranzactie.

Asa cum se poate observa, intr-o tranzactie de tipul F&A
care produce transformari ale pietei, exista o serie de
factori care determind alegerea unei intreprinderi tinta,
astfel incat aceasta sa raspunda nevoilor companiei
achizitoare, si anume: resursele economice ale entitatii
achizitionate, corporale sau necorporale, angajatii
acesteia, cota sa de piata si exemplele pot continua. In
aceasta lucrare am analizat operatiunile de achizitii in
care a fost implicata o societate romaneasca, fie in
pozitia de cumparétor, fie in cea de entitate tintd. Avand
in vedere analiza noastra descriptiva, din esantionul
nostru de 60 de tranzactii (60 de entitati achizitoare si 60
de companii tintd), numai in cinci cazuri societatile
romanesti au fost in postura de entitate achizitoare,
pentru restul de 55 de tranzactii, companiile romanesti
afléndu-se Tn postura de companii achizitionate.

Pornind de la ideea ca, in cazul F&A de tip conglomerat,
achizitorii au in vedere o companie tintad bazandu-se mai
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degraba pe capacitatile sale financiare decét pe cele
productive, iar, in cazul F&A relationate, situatia este
inversa, am testat si validat doua ipoteze de lucru
conform cérora cota de capital achizitionata de
cumparatori in companiile tinta este influentata de
nivelul de relationare a activitatilor acestora, valoarea
tranzactiei si productivitatea companiilor implicate. In
urma acestei analize am constatat ca, atunci cand
predictorii sunt luati separat, numai gradul de relationare
al activitatilor influenteaza semnificativ i pozitiv cota
achizitionatd. Dar, in analiza influentei combinate a
factorilor mentionati mai sus, am observat ca, in cazul
activitatilor relationate, atét valoarea tranzactiei, cat i
rata productivitatii au o influentd negativa asupra cotei
achizitionate. Reglementarile contabile aplicate de
compania tinta in anul achizitiei/fuziunii, luate ca un
predictor in regresia liniara ierarhica, au o influenta
negativa asupra cotei achizitionate, ceea ce inseamna
ca procentul de capital achizitionat este mai mare in
cazul companiilor care aplica reglementarile nationale,
fapt confirmat si de rezultatele din tabelele descriptive
ale esantionului nostru. Atunci cand se considera, drept
variabila de control, reglementarile contabile, observam
ca investitorii sunt mai interesati sa investeasca in
companii care aplica reglementarile nationale,
predictibilitatea modelului fiind mai mica decat in cazul
aplicarii IFRS. Pe de alt& parte, in cazul companiilor tinta
care aplica reglementarile contabile nationale ca sistem
de raportare, toti predictorii nostri au o influenta
semnificativa, in timp ce in cazul aplicarii IFRS ca sistem
de raportare, relationarea activitatilor si rata
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productivitatii sunt semnificative, ceea ce se traduce prin
faptul ca achizitorii cauta companii tinté care raporteaza
0 buné productivitate a muncii angajatilor lor.

Una dintre limitele studiului este numarul mic de
tranzactii din esantionul nostru. Faptul ca multe
companii implicate (companiile achizitoare i tintd) au
raportat angajati zero in anul anterior achizitiei a facut
imposibila calcularea ratei productivitatii. in al doilea

rand, multe companii implicate in fuziuni i achizitii,
preluate din baza de date Zephyr, nu se regésesc in
baza de date Orbis, pentru informatii financiare sau
acestea lipsesc.

O posibila directie viitoare de cercetare ar fi analiza
influentei conditiilor macroeconomice ale tarilor de
rezidenta asupra cotei de capital, preluata in operatiunile
de tip F&A.
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