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ARGUMENTE SI CUVINTE CHEIE

Teoria informatiei asimetrice spune ca indivizii care coopereaza in
diverse ipostaze au grade diferite de cunoastere cu privire la acelasi subiect.
Individul are nevoie de informatie sau de cunostinte pentru a putea alege
resursele pe care sa le foloseasca. Numai ca obtinerea de informatii
reprezintd o activitate economica, in care se folosesc mijloace pentru a se
atinge scopuri. Individul se gaseste astfel in situatia de a sacrifica alte
resurse pentru a obtine mai multa informatie; cu alte cuvinte, informatia
costa. Din aceastd cauza, indivizii nu vor alege sa fie autocunoscatori sau
intelepti, ci vor prefera intotdeauna sa atingd un nivel optim de ignoranta,
dat fiind faptul ca trebuie alocate resurse si in alte domenii.

Reforma majora in reglementarea raportarii financiare, concretizata in
adoptarea IFRS de catre peste 100 de tari din intreaga lume, a avut influenta
asupra calitatii rapoartelor elaborate, asupra deciziilor financiare prin
influentarea optiunilor de finantare si reducerii asimetriei informatiei intre
participantii pe piata de capital facilitand astfel fluxurile de capital
transfrontaliere.

Fara a avea pretentia cd am reinventat roata, am dorit sa aducem in
lumina reflectoarelor stiintei aspecte ce au fost trecute poate cu vederea sau
pe care s-a asternut praful cu privire la asimetria sistemului de raportare a
informatiei abordata intr-un nou context.

CUVINTE CHEIE:

¢ informatie asimetrica e decizie finantare

e referential contabil e contabilitate creativa

e modele evaluare statistica e valoare intreprindere

e informatii contabile e guvernantd corporativa
e cunostinte contabile e sarcina fiscala

e impunere fiscala e triunghiul fraudei

e repercursiuni fiscale e strategii polimorfe
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INTRODUCERE

Cresterea complexitatii fenomenelor economico-sociale, determinata de
progresul rapid al stiintei si tehnologiei, impune utilizarea unui volum tot
mai mare de informatii in procesul de fundamentare a deciziilor. In aceste
conditii putem vorbi despre trecerea de la societatea industriala, bazata pe
utilizarea extensiva si intensiva a factorilor de productie (munca, pamantul
si capitalul), catre societatea bazata pe informatie.

Comunitatea internationalda a mediului de afaceri este tot mai
interconectatda, comunicarea fiind vitala, realizarea acesteia cu eficienta
aducand in discutie intelegerea mesajelor transmise.

Vorbim despre transparenta informatiilor atunci cand este perfecta si
toti agentii au informatii gratuite si imediate. De fapt, informatia perfecta
pentru toti agentii este exceptia si nu regula: de cele mai multe ori, agentii
trebuie sa se ocupe de situatii in care informatiile sunt asimetrice. In
general, actorii economici au un set de informatii pe care altd categorie le
ignora. In contextul dat, practicile guvernantei corporative au rolul de a
mentine increderea in informatia financiara si non-financiara publicata.

Evolutia informarii financiar-contabile roméanesti trebuie analizata in
corelatie cu contextul istoric national, pe de o parte si cu evolutiile in
domeniul contabilitatii pe plan international, pe de altd parte. Factorii
obiectivi si subiectivi au influentat optiunea normalizatorilor in materie de
reglementare contabila la inceputul anilor 1990, iar modelul francez a fost,
in conditiile concrete ale tarii noastre, un sistem usor adaptat traditiilor
romanesti, imprejurarilor si evenimentelor acelor ani, pe care economia
romaneasca l-a asimilat, relativ cu usurinta.

Anul 1991 a marcat inceputul unor profunde transformari care au
avut loc in cadrul sistemului contabil, debutul acestora fiind legat de
organizarea si conducerea contabilitatii in tara noastra in vederea adaptarii
acesteia la noile conditii economice, politice si sociale. In primele texte
legislative, care reprezintd fundamentul normalizarii noului sistem contabil
din Romania, problema definirii calitatii informatiei contabile este aproape
inexistentda, normalizatorii fiind in acel stadiu interesati sa legifereze
schimbarea sistemului si sa traseze principalele principii si reguli privind
reflectarea, evaluarea, organizarea si comunicarea informatiei contabile.

Destinata satisfacerii nevoilor utilizatorilor, informarea financiara
trebuie sa raspunda cerintelor acestora. Aparitia unei asimetrii a informatiei
este o situatie in care existd agenti economici cu informatii lipsa sau date
false in comparatie cu altele pe o anumita piata. Acest decalaj informational
genereazd o forma imperfectda de piatd a carei amplitudine si grad de
acceptabilitate depinde de natura, caracteristicile si metoda de obtinere a
informatiilor.

Cu alte cuvinte, in cazul unei asimetrii flagrante a informatiilor intre
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actorii de pe piata, regulile clasice ale jocului ofertei si cererii pot fi
distorsionate.

Relatiile in cadrul companiei au devenit mai complexe in ultimii ani.
Deschiderea internationald multiplicdA numarul interactiunilor dintre diferiti
agenti constituie baza relationalda a companiei. Aceasta din urma poate fi
astfel inteleasa ca un nod la care converg legaturile si in care, fiecare relatie
(Companie/Actionari - Companie/Clienti-Afaceri/Angajati - Afaceri/
Furnizori ...), poate fi caracterizata prin informatii asimetrice.

Asimetria informatiilor defineste relatiile in care un agent detine
informatii pe care altul nu le are. Aceasta situatie este deseori descrisa prin
relatii de agentie in care agentul principal mandateaza un alt agent sa
efectueze o actiune in numele sau.

Prin urmare, agentul care detine mai multe informatii poate fi tentat
sa actioneze in interesul sau si nu in numele agentului principal.

Compania este definita ca o entitate socio-economica care uneste, intr-
un singur spatiu geografic, o activitate specifica si, in contextul economiei de
piata, un set de oameni si mijloace. Compania este, prin urmare, o suma de
relatii interdependente caracterizate prin asimetria informatiilor.

Ne putem intreba asadar care sunt problemele generate de aceasta
asimetrie a informatiilor si cum putem sa le rezolvam? in conditiile in
care se manifestd modificari repetate ale legislatiei, iar administrarea sarcinii
fiscale devine o necesitate tot mai pregnanta.

Desi termenul de polimorfie este folosit mai mult in domeniul
informaticii pentru a se referi la obiecte sau programe care pot fi utilizate
fara modificari in contexte foarte diferite, avand in vedere etimologia
cuvantului putem afirma ca el este regasit in orice domeniu.
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Principiile si regulile contabile care guverneaza pregatirea si
prezentarea situatiilor financiare ale unei intreprinderi sau companii au in
primul rand ca obiect reducerea incertitudinii si impreciziei care afecteaza
datele contabile si, in particular, masurarea rezultatul si situatiei financiare.
Avand in vedere acest cadru de reglementare, directorii executivi au o
anumita latitudine in alegerea metodelor contabile cu privire la inregistrarea
tranzactiilor.

Aceasta latitudine este mult mai importanta in referentialele contabile,
cunoscuta sub denumirea de principii, cum ar fi IAS/IFRS, in care
permisibilitatea se bazeaza pe principii fundamentale.

In practica, liderii folosesc acest spatiu de libertate de a forma, intrun
cadru legal, prezentarea si continutul situatiilor financiare. Optiunile
acestora in ceea ce priveste raportarea financiara, au un impact asupra
structurii situatiei veniturilor, bilantului sau extrabilantului. Aceste alegeri,
care caracterizeaza '"politica contabild" a companiei, sunt, intr-o mare
masura, subordonate obiectivelor comunicarii financiare si
comportamentului managerilor.

Anumite anomalii comportamentale pot aparea din euristicile care,
sunt uneori limitate sau reprezinta un scurtcircuit mai putin cognitiv menit
sa faciliteze adaptarea si supravietuirea intr-un mediu relativ complex. Desi
caracteristicile au strategii adaptive implicite, ele pot da nastere unor
euristici aproximativ explicite, cum ar fi decizia care este luata pentru a
actiona in mod sistematic in functie de interesele managerilor, context in
care vom Incerca sa abordam cateva aspecte care au impact asupra
raportarilor financiare.

Importanta temei de cercetare decurge din aspectele privind esecul
pietei care nu este legat numai de bunuri si externalitati, dar si de
informatia imperfecta existenta la dispozitia vanzatorilor si cumparatorilor
care duce la ineficientd si costuri suficiente pentru indivizi si intreaga
societate.

Avand ca fundament ideea cunoscutului articol "Piata lamailor” despre
informatia asimetrica, scris de Akerlof (1970), apreciem ca tema de cercetare
a tezei de doctorat vine in sprijinul solutionarii selectiei adverse cu privire la
prezentarea obligatorie a informatiilor necesare tuturor utilizatorilor in
cadrul raportarilor financiare.

Importanta si actualitatea cercetarii stiintifice deriva din faptul ca vom
aduce in actualitate aspecte legate de asimetria sistemului de raportare a
informatiei financiar-contabile, aspecte ce au fost trecute poate cu vederea
sau pe care s-a asternut praful si pe care le vom aborda intr-un context nou,
acesta fiind si obiectivul principal al lucrarii.

Pentru dezvoltarea obiectivului principal, vom avea in vedere patru axe
de cercetare care vor constitui capitolele lucrarii si in cadrul carora vom
descrie si analiza patru obiective specifice, astfel incat, complexitatea
temei studiate, abordarile teoretico-aplicative la care se adauga importanta
obiectivului principal, sa contribuie la urmatoarea configuratie a tezei:
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INTRODUCERE
Se va prezenta actualitatea si interesul cercetirii, demersul metodelogic, obiectivele
siipotezele de lucru, arhitectura si structura tezei de doctorat

/" Axade cercetare 1 (cap.1) : TRANSPARENTA, INFORMATIE FINANCIAR-CONTABILA | GUVERNANTA

N

conceptul de transparentd a informatiei;

aspecte ale comunicarii financiare si non-financiare;

modul de perceptie a calititii informatiei contabile de citre pirtile interesate;

- aspecte manageriale, contabile i financiare ale guvernantei corporative in contextul asimetriei informatiei

CORPORATIVA

J/

~

Axa de cercetare 2 (cap.2) : INFORMAREA
FINANCIARJ‘i, ASIMETRIA INFORMATIEI $I

cadrul conceptual al informarii financiare;
impactul IFRS asupra raportarii financiare,
asimetriei informatiilor gi deciziilor financiare.

interactiunea decizilor de investiti s
Studiu empiric v 5
. . . . meodalitatilor acestora de finantare in abordare
sistemele de raportare si comunicare financiara; fiscal

iscald;

necesitatea reproiectdrii caracteristicilor
calitative ale raportérilorfinanciare pentru
reducerea asimetriei informatiei

Axa de cercetare 3 (cap.3): IMPACTUL \
FISCALITATII ASUPRA DECIZIILOR DE
FINANTARE, PRECUM Sl VALORII FIRMEI TN
CONDITIILE ASIMETRIEI INFORMATIEI
descrierea modalititilor de finantare a
investitiilor si tecria asimetriei informatiei;

DECIZIILE DE FINANTARE

- punerea in evidentd a repercursiunilor fiscale
asupra deciziilor de investire, modalitdtilor lor
de finantare si valorii firmei. Studiu empiric ‘/

-

4 Axa de cercetare 4 (cap.4) : ASPECTE ALE STRATEGIILOR POLIMORFE §1 IMPACTUL ACESTORA

- evaluarea activelor 5i asimetriainformatiei - aplicarea modelulul VaR;
- procedee, tehnici i practici ale contabilitatii creative. Studiu empiric;
- Model de detectare a fraudelor in situatiile financiare ale intreprinderii. Studiu empiric

~\
ASUPRA RAPORTARILOR FINANCIARE

vy

~+

™
CONCLUZII, PROPUNERI S| DEZVOLTARI ULTERIOARE
DISEMINAREA REZULTATELOR CERCETARII

.

OBIECTIVUL GENERAL AL CERCETARII

Dupa cum se observa din prezentarea schematizatd a conceptiei tezei
de doctorat, toate cele patru axe de cercetare contribuie la dezvoltarea
obiectivului general.

Provocarea noastra a izvorat din dorinta de a raspunde intrebarilor

ridicate de fiecare din abordarile teoretice a celor patru axe de cercetare,
motiv pentru care am considerat ca trebuie mai intai sa stabilim calitatea
informatiilor contabile in prezent. Numai daca stim si intelegem ceea ce noi
detinem in prezent, putem lucra pentru a imbunatati pentru viitor. Aceasta
este motivatia din spatele acestui studiu: stabilirea calitatii informatiilor
contabile in momentul de fata pentru a crea o baza fundamentala, care sa
poata constitui un punct de pornire pentru viitoare cercetari.
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STRUCTURA TEZEI DE DOCTORAT

Teza de doctorat se remarca printr-o structura ampla, fiind alcatuita
din introducere, patru capitole, concluzii, propuneri si dezvoltari ulterioare,
anexe si bibliografie, fiecare din cele patru axe de cercetare constituite la
nivelul celor patru capitole, -contribuit la dezvoltarea obiectivului general.

—

Comment [C1]: Revezi textul si exprima-
te la trecut

|

Prima axa de cercetare, intitulata "Transparentd, informatie financiar-
contabild si guvernantd corporativa” - rolul de a raspunde la intrebarea
daca cercetarea este semnificativa si de actualitate.

Teoria informatiei asimetrice relevand faptul ca& personalul unei
entitati si beneficiarii de informatii au un grad diferit de cunoastere,
problemele legate de asimetrie nu pot fi intelese fara o cunoastere generala a
conceptelor si caracteristicilor informatiei in general. Din acest considerent,

atentiei o serie de aspecte legate de transparenta si calitatea
informatiei in viziunea normalizatorilor contabili, dar si a partilor interesate.
Totodata, _ din vedere si aspecte legate de asimetria si
credibilitatea informatiei contabile, precum si unele aspecte manageriale,
contabile si financiare in contextul guvernantei corporative.

Cea de-a doua axa de cercetare, pe care

Comment [C2]: Vorbeste la present si nu
la viitor chiar daca le Ersilia era probabil
asa.

I'Informarea __—{ comment [C3]: am denumit-o

financiard, asimetria informatiei si deciziile de finantare" ca argument
necesitatea normalizarii s$i reglementarii unui cadru conceptual care
imbunatateste comparabilitatea informatiilor financiare si ofera certitudini
ca elemente similare sunt prezentate in acelasi mod iIn situatii care
beneficiaza de aceleasi conditii.

Aparitia unei asimetrii a informatiei este o situatie in care exista agenti
economici cu informatii lipsa sau date false in comparatie cu alti agenti care
actioneazd pe o anumitd piatd. Acest decalaj informational genereaza o
forma imperfectd de piatd a carei amplitudine si grad de acceptabilitate
depinde de natura, caracteristicile si metoda de obtinere a informatiilor.

Cu alte cuvinte, in cazul unei asimetrii flagrante a informatiilor intre
actorii de pe piatd, regulile clasice ale jocului ofertei si cererii pot fi
distorsionate.

In consecintd, scopul urmérit in cadrul acestei axe de cercetare este
acela de a prezenta si analiza cadrul conceptual al informarii financiare,
precum si impactul IFRS-urilor asupra raportarii financiare, asimetriei
informatiilor si deciziilor financiare pe baza a doua ipoteze h)e care le-am
cercetat statistic:\

A

Comment [C4]: le-am cercetat

» Ip.1 - firmele isi gestioneaza rezultatele in functie de performanta
trecuta si/sau actuald a firmei luadnd in considerare un indicator de
performanta, rentabilitatea economica;

> Ip.2 - exista posibilitatea masurarii calitatii si nivelului de divulgare a
informatiilor financiare determinate conform IFRS.

Avand in vedere ca notiunea de asimetrie de informatii in raportarea
financiara si consecintele sale vaste s-au bucurat de o atentie remarcabila in
ultimii ani, ENMMOPIMAE pentru necesitatea reproiectarii caracteristicilor
calitative ale raportarilor financiare in scopul reducerii asimetriei informatiei.

A treia axa de cercetare "Impactul fiscalitatii asupra deciziilor si
modalitatilor de finantare, precum si valorii firmei in conditiile asimetriei

11
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informatiei’, EIfi08Mo rezultanta a activitatii economice bazata pe principiul
eficientei, guvernatd de un sistem fiscal in permanentd modificare si
adaptare la cerintele economiei de piatd si armonizarii cu legislatiile tarilor
membre ale UE.

Sursa cea mai importantd pentru finantarea activitatii o reprezinta
profitul realizat, supus impozitarii. Discutiile generate de tratamentul fiscal
al beneficiului realizat, reinvestit si, respectiv, distribuit au condus la diverse
tehnici de impunere desprinzand concluzia ca, in timp ce teoria economica
sustine ca obiectivul oricarei firme este maximizarea profitului, realitatea
practica demonstreaza ca exista totusi intreprinderi care doresc sa aiba doar
un profit satisfacator si astfel sd plateascad un impozit cat mai mic, in
contextul in care practicile contabile le permit intreprinderilor sa prezinte, in
anumite limite, rezultate conforme mai degraba cu obiectivele lor decat cu
realitatea.

Pornind de la aspectul enuntat, EEMMINGERGAl sa argumentam
necesitatea administrarii sarcinii fiscale si sa realizam un studiu empiric
prin care sa punem in evidentd repercursiunile fiscale asupra deciziilor de
investire, modalitatilor lor de finantare si valorii firmei.

Dincolo de abordarea teoretica, _ sa prezentam un studiu
empiric privind punerea in evidentd a repercursiunilor fiscale asupra
deciziilor de investire, modalitatilor de finantare si valorii firmei, pe baza
unui set de 8 ipoteze pe care le—_ pe un esantion de intreprinderi
din industria metalurgica/siderurgica, folosind metodologia de cercetare a
modelelor bazate pe date panel.

Axa de cercetare patru pe care _—o "Aspecte ale strateiiilor

polimorfe si impactul acestora asupra raportarilor financiare”,
insasi esenta obiectivului general al cercetarii.

Aceastd axa de cercetare EJJEMBM mai mult caracter aplicativ-
demonstrativ al aspectelor care decurg din aplicarea politicilor si optiunilor
contabile, unele dintre acestea aflandu-se la frontiera foarte fina dintre
conventional si nonconventional, dintre legalitate si frauda. In acest context,
BRI in vedere 3 seturi de probleme:

e evaluarea activelor si asimetria informatiei. Studiul empiric realizat I
28 posibilitatea de aplicare a modelului VaR pentru evaluarea
activelor (altele decat activele imobilizate) la bursa de marfuri, pe baza
unei viziuni proprii construitd in urma cercetarii modelelor cu
informatii eterogene si asimetrice;

e contabilitatea creativa intre imaginea fidela si frauda. Consideram ca
este necesar sa facem distinctie intre obiectivele pe care le cautam si
procesele sau mijloacele utilizate avand in vedere ca existd o
pluralitate de obiective si metode, de unde si sintagma de "politici si
optiuni contabile”. Deoarece contabilitatea creativa a facut obiectul a
nenumarate scrieri in literatura ultimilor 30 de ani, EIIINCEICEl sa
sintetizam aspectele legate de aceasta si, mai degraba, bazandu-ne pe
cercetarea si testarea ipotezelor teoriei pozitive sa
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explicam anumite comportamente in contabilitate fara a se face

judecati cu privire la validitatea acestor comportamente, inclusiv ceea

ce motiveaza liderii in procesul de selectare a metodelor contabile
dintre toate metodele general acceptate;

e depistarea fraudelor cuprinse in situatiile financiare cu ajutorul unui
model statistic.

Desi nu putem spune ca frauda si contabilitatea creativa sunt in mod
absolut sinonime, ambele sunt actiuni intentionate generate atat de
dificultatile financiare ale intreprinderii, cat si de portitele din reglementari
care sunt folosite pentru obtinerea unor avantaje ale unor categorii de
utilizatori ai informatiei contabile, in detrimentul altora. De multe ori, unele
fraude contabile, ca urmare a distorsionarii informatiilor, nu pot fi depistate
cu ocazia controlului intern si auditarii situatiilor financiare deoarece, daca
privim intreprinderea in mediul ei economic, social si administrativ,
observam ca utilizatorii informatiilor contabile furnizate de situatiile
financiare au interese diferite si fiecare dintre acestia sunt predispusi la
producerea de fraude. Modelul la care ne-_ i pe analiza
discriminanta liniara, un model de clasificare care are la baza o tehnica de
analiza multivariatd a variantei care se concentreaza pe distributia uneia
sau mai multor variabile care servesc la compararea diferitelor grupuri.

Finalul lucrarii 1- “Concluziilor, propunerilor si dezvoltdrilor __—{Comment [C5]: I-am rezervat

ulterioare”, prin intermediul carora asupra aspectelor teoretice
analizate in cadrul tezei cat si asupra celor practice semnalate prin studiile
de caz abordate si intr-un final ca, cercetarea referitoare la
asimetria sistemului de raportare a informatiei in contextul strategiilor
polimorfe care actioneazd asupra companiilor, nu este menita a fi
exhaustiva, ci poate continua printr-o aprofundare mai in amanunt a
problematicii, sau printr-o alta viziune care poate surprinde o noua latura
neabordatd pana in prezent, constituindu-se intr-un punct de plecare
valoros pentru viitorii cercetatori.

Avand in vedere obiectivele propuse si descrise in cadrul celor patru
axe de cercetare, pentru realizarea acestora metodologia de cercetare s-l

pe un suport metodologic si teoretico-stiintific adecvat, regasit in
literatura de specialitate sub forma de lucrari stiintifice editate, articole si
studii publicate, date statistice publicate, precum si lucrari de cercetare sau
teze de doctorat disponibile. Suportul informational _ cu
procedurile operationale emise de Guvernul Romaniei si MFP, standarde
internationale aplicabile in domeniul cercetat, la care ERERENEER o serie de
pagini web la care putem face trimitere.

Alaturi de documentarea teoreticA pe care _—o pe baza
suportului informational precizat, BRERE in vedere documentarea practica
la nivelul companiilor care si-au publicat situatiile financiare, in vederea
identificarii problemelor reale cu care se confrunta, culegerii si selectionarii
datelor necesare analizei, pentru a se asigura corectitudinea si veridicitatea
acestora.

Pentru definitivarea cercetarii si aducerii unei contributii la stadiul
cunoasterii, _ o serie de instrumente specifice cercetarii, cum ar fi:
observarea participativa si neparticipativa, colectarea si prelucrarea datelor
si informatiilor, analiza, sinteza, inductia, rationamentul deductiv,
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comparatia, studiul de caz si exemplificarea, iar pentru prelucrarea datelor
statistice _ programe adecvate precum SPSS si EViews.

O parte din rezultatele cercetarii au fost diseminate, aspect care
rezulta din Lista de lucrdri atasata tezei de doctorat.

CONCLUZII, PROPUNERI SI DEZVOLTARI ULTERIOARE
DESPRINSE IN URMA CERCETARII

A. CONCLUZII

Asimetria informatiilor, care este, printre altele, baza teoriei
semnalului, corespunde ideii ca aceeasi informatie nu este impartasita de
toti. Astfel, liderii unei societati pot avea informatii in timp ce investitorii nu
au si, chiar daca ar avea, aceleasi informatii nu ar fi percepute in acelasi
mod. Prin urmare, nu este nerezonabil sd credem ca informatiile sunt
partajate in mod echitabil in orice moment.

Relatiile in cadrul companiei au devenit tot mai complexe in ultimii
ani, iar deschiderea internationala multiplicA numarul de interactiuni dintre
diferitii agenti care constituie baza relationala a companiei. Acesta din urma
poate fi astfel inteles ca un nod la care converg obligatiile si in care fiecare
relatie (Companie/Actionari - Companie/Clienti - Companie/Angajati -
Companie/Furnizori ...) poate fi caracterizata prin asimetrie de informatii.

Compania este definita ca o entitate socio-economica care uneste, intr-
un singur spatiu geografic, o activitate specifica si, in contextul economiei de
piata, un set de oameni si mijloace.

Compania este, prin urmare, o suma de relatii interdependente
caracterizate prin asimetriile informatiilor.

Pornind de la intrebarea Care sunt problemele generate de
asimetria informatiilor si mijloacele de remediere a acesteia?, am
incercat sa asezam raspunsul in patru cadrane determinat de cele patru axe
de cercetare pe care ni le-am propus de la inceput.

O prima problema pe care am adus-o in discutie si care a fost un
obiectiv specific al primei axe de cercetare, s-a referit la transparenta
informatiei financiar-contabile si guvernanta corporativa.

Vorbim despre transparenta informatiilor atunci cand este perfecta si
toti agentii au informatii gratuite si imediate. De fapt, informatia perfecta
pentru toti agentii este exceptia si nu regula: de cele mai multe ori, agentii
trebuie sa se ocupe de situatii in care informatiile sunt asimetrice. In
general, actorii economici au un set de informatii pe care alta categorie le
ignora. In contextul dat, practicile guvernantei corporative au rolul de a
mentine increderea in informatia financiara si non-financiara publicata.

In urma cercetarii definitiei conceptului de transparents, -

existenta a doud viziuni: una care se refera la transparenta
prezentarii situatiilor financiare si alta care se refera la schimbul de
informatii in relatiile inter-organizationale.

Concluzia la care ﬁ este aceea c3, fie ca este folosit in stiinta,
inginerie, afaceri, stiinte umaniste si/sau in alte contexte sociale, termenul
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transparentd presupune deschidere, comunicare si responsabilitate. In
opinia noastra, transparenta s-a impus treptat asupra lumii economice, ca
rezultat al revolutiei tehnologiilor de comunicare, evolutiei organizarii
companiilor, trecerii de la o economie a datoriei la o economie bazata pe
capitalul propriu, pe exigentele pietelor si ale investitorilor institutionali sau
a evolutiei legii.

Studiind indeaproape unele teorii lansate printr-o abordare
conceptuald la nivel micro si macroeconomic, ENIPUEE afirma ci problema
transparentei este una de actualitate, motiv pentru care ﬁ ca
problematica beneficiilor si costurilor asociate acestui concept suscita
interese din partea oamenilor de stiintd si e o problema deschisa si
importanta care necesita investigatii empirice.

in opinia noastra, aprecierile autorilor la care _ referire sunt
corecte intrucat in conditiile economiei de piatd moderne, accesul la
informatiile diseminate de catre societati iIn piatd, alaturi de
responsabilitatea sociald pe care managerii si-o asuma prin implementarea
strategiei de afaceri in cadrul procesului de management, este capabil sa
creeze echibilibrul pietei prin instaurarea unui mediu de afaceri stabil,
redand astfel, increderea participantilor la viata economica.

Studiile din domeniul managementului au relevat faptul ca transparenta
desi este un concept fundamental pe care se sprijina noile teorii economice, se
dezvolta si conceptul de asimetrie de informatii. O serie de teorii, precum teoria
dreptului de proprietate, teoria costurilor tranzactiei, teoria de mandat, au
acordat un rol central informatiilor asimetrice. Aceasta asimetrie se presupune
a avea efecte negative si comporta riscuri diferite, putand da nastere la
fenomenele de selectie adversa si de hazard moral .

Accelerarea fenomenului de globalizare si informatizare din ultimii ani
a adus o schimbarea a paradigmei cu privire la viziunea mondiala de
ansamblu si a produs schimbari in mediul politic, economic cultural, ceea ce
a condus la schimbari substantiale in guvernanta corporatiilor. In acest
sens, In conceptia noastra, transparenta reprezinta accesul neingradit la
informatii de incredere in timp util pentru a lua decizii in conditii de
performanta in cadrul mediului in care actioneaza. Altfel spus, privita din
punct de vedere economic, transparenta la nivel organizational este un
atribut recunoscut privind disponibilitatea unor informatii relevante si sigure
cu privire la performanta periodica, pozitia financiara, oportunitatile de
investitii, guvernanta, valoarea si riscul firmelor cotate la bursa.

Desi poate pare paradoxal, comunicarea financiard nu desemneaza o
realitate omogena. Cu toate acestea, politica de informare este inseparabila
de politica de comunicare globala a intreprinderii, necesitatea transmiterii
unor informatii clare, fiabile si concise, reprezentand o cerinta esentiala a
politicii de gestiune.

In urma cercetarii efectuate si punandu-ne intrebarea Comunicarea
financiard si non-financiara reprezinta un mijloc de difuzare de informatii sau
de cunostinte?, — ca ar fi mai corect sia discutdm despre
cunostinte financiare mai degraba decat despre informatii financiare.
Aceasta abordare face trimitere la o teorie a perceptiei conform careia
indivizii pot avea o viziune fragmentatd a mediului in care traiesc, astfel
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incat nimeni nu este in masura sa acceada la cunostintele altora si care sta
la originea unui alt concept - asimetria informationala.

Transparenta informatiilor financiare este fundamentald pentru a
aduce sistemele contabile mai aproape de realitatea economica, pentru a se
asigura buna functionare a circuitelor de finantare, iar calitatea informatiilor
contabile contribuie la aceasta transparenta.

Calitatea informatiilor este evaluata in functie de capacitatea sa de a
reproduce o realitate care nu se bazeaza nici pe perceptia si judecatile
emitentului, nici pe forma care face aceasta realitate inteligibila. Aceasta
calitate poate fi abordata din punctul de vedere al receptorului si trebuie sa
respecte restrictiile de cost si timp.

Am facut afirmatia de mai sus deoarece, obtinerea de informatii
reprezinta o activitate economica, in care se folosesc mijloace pentru a se
atinge scopuri, motiv pentru care ne confruntdm cu un alt concept cunoscut
sub numele de selectie adversa demonstrat de Akerlof si caruia i se adauga
ideea de semnalizare si selectare.

In contextul relatiei dintre manager si asociat, exista intotdeauna o
anumita asimetrie a informatiilor intre informatiile detinute de manager si
informatiile furnizate actionarilor. Transparenta documentelor financiare
publicate are o semnificatie financiara limitata, dat fiind ca situatiile
rezumative (bilantul si contul de profit si pierdere) prezintd doar o imagine
staticA a companiei. De asemenea, suntem constienti de faptul ca unele
performante au fost "mascate” de manageri in unele cazuri de scandal,
inclusiv prin comunicarea ineficienta si persuasiva, devenind astfel o sursa
de conflict, indoiala si credibilitate.

Transparenta, prin reducerea asimetriei informatiilor si limitarea
comportamentelor oportuniste ale agentilor, a devenit un criteriu central,
convergent viziunii moderne de guvernanta corporativa.

Cea de-a doua problema, ca o continuare fireasca a primei probleme,
obiectiv specific al celei de-a doua axe de cercetare, a avut in vedere
informarea financiara, asimetria informatiei si deciziile de finantare care a
fost abordata teoretic si aplicativ.

Scopul acestei probleme a fost acela de a arata ca, aparitia unei
asimetrii a informatiei este o situatie in care existda agenti economici cu
informatii lipsd sau date false in comparatie cu alti agenti, pe o anumita
piata. Acest decalaj informational genereaza o forma imperfecta de piata a
carei amplitudine si grad de acceptabilitate depinde de natura,
caracteristicile si metoda de obtinere a informatiilor, o contributie
importanta in remedierea situatiei fiind adusa de aplicarea IFRS.

In abordarea teoretica, dincolo de prezentarea cadrului conceptual al
informarii financiare, o atentie deosebitda am acordat-o impactului IFRS-
urilor asupra raportarii financiare, asimetriei informatiilor si deciziilor
financiare.

O prima concluzie la care am ajuns este aceea ca adoptarea
obligatorie a IFRS-urilor reprezintd o schimbare exogena in asimetria
informationala. Deoarece adoptarea IFRS este determinata la nivelul fiecarei
tari, este mai putin probabil sa se reflecte preferintele endogene ale unei
singure firme. Reducerea asimetriei informationale apare din cauza a trei
potentiale cauze:
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e pentru anumite tari, IFRS mareste constientizarea contabild in mod
substantial prin furnizarea unor linii directoare suplimentare privind
raportarea, cum ar fi raportarea pe segmente;

e IFRS mareste considerabil comparabilitatea intre tari, ceea ce
faciliteaza monitorizarea si benchmarking-ul intre firme;

e IFRS produce o serie de schimbari contemporane legate de
implementarea noilor standarde care au contribuit la reducerea
asimetriei informationale in cazul adoptarii acestora.

Continutul cadrului conceptual al normelor IFRS confirma faptul ca
exista o convergenta intre obiectivele si orientarile normelor contabile, pe de
o parte, si obiectivele si orientarile exigentelor guvernantei intreprinderii, pe
de alta parte.

in opinia noastra, prin filozofia sa si prin cadrul lor conceptual, IFRS-
urile sunt fundamental diferite de sistemul contabil. Practic, atunci cand vorbim
de IFRS nu vorbim de contabilitate privitd ca o tehnica ci vorbim de informatii
puse la dispozitie de contabilitatea privita ca o practica sociala. Se remarca astfel
ca un nivel mai ridicat de transparentd al informatiilor furnizate de catre
referentialul contabil IAS/IFRS ca un intreg ar trebui sa permita utilizatorilor
situatiilor financiare sa cunoasca si sa evalueze mai bine riscurile la care se
expun, castigurile din posibilele investitii pe piata de capital precum si sa emita
judecati de valoare cu privire la pozitia financiara a firmei.

Pregatirea si prezentarea situatiilor financiare ale unei intreprinderi, in
conformitate cu IFRS, este reglementatad de principii si reguli contabile care
sunt destinate, in principal, reducerii incertitudinii si neclaritatii care
afecteaza masurarea veniturilor si a conditiilor financiare. Avand in vedere
acest cadru de reglementare, directorii care coordoneaza departamentul
financiar-contabil au o anumita latitudine in alegerea metodelor de
contabilizare a tranzactiilor. In practici, ei utilizeazd acest spatiu
discretionar pentru a modela, fara a incalca regulile contabile, prezentarea si
continutul situatiilor financiare. Aceste alegeri, care caracterizeaza politica
contabila a companiei, sunt in mare masura subordonate obiectivelor
comunicarii financiare si comportamentului managerilor.

In plus, informatiile, in functie de natura lor obligatorie sau voluntara,
nu sunt folosite in acelasi mod in procesul de comunicare. Intr-adevar,
informatiile obligatorii trebuie sa respecte regulile stricte de prezentare si
trebuie verificate de auditori, in timp ce al doilea tip de informatii se bucura
de un grad mai mare de libertate. Este legitim sd credem ca aceste doua
categorii de informatii nu corespund acelorasi nevoi si, din aceasta
perspectiva, punem la indoiala rolul nivelului de divulgare si calitatea
publicatiilor financiare periodice in gestionarea rezultatului contabil.

Convinsi fiind ca interdependenta dintre dimensiunile politicii
contabile si calitatea publicatiilor financiare reprezintd un factor
determinant al gestionarii rezultatelor contabile, bazandu-ne pe doua
ipoteze, abordarea aplicativa ne-a determinat sa realizdm un studiu empiric
prin care sa demonstram ca, pe de o parte, firmele isi gestioneaza rezultatele
in functie de performanta trecuta si/sau actuala a firmei luand in
considerare un indicator de performantd, rentabilitatea economica, pe de
altd parte, exista posibilitatea masurarii calitatii si nivelului de divulgare a
informatiilor financiare determinate conform IFRS.
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Concluzia la care ajungem este aceea ca, pentru evitarea unor riscuri
informationale care pot conduce la pierderea credibilitatii intreprinderii in
fata investitorilor si a tuturor utilizatorilor de informatii, se impune cu
necesitate respectarea a trei conditii esentiale: confidentialitate,
disponibilitate si integritate.

Analizand studiile empirice intreprinse in domeniu, propunem mai
multe solutii posibile pentru rezolvarea problemelor de selectie adversa si
diminuarea asimetriei informationale:

» intocmirea unor contracte optime intre manageri si investitori, care sa
prevada oferirea completda a informatiilor financiare considerate
confidentiale de management;

» "normalizarea”, adica emiterea unor reglementari prin care managerii
sa fie obligati sa prezinte informatii private complete privind actiunile
intreprinse;

» angajarea unor intermediari financiari (spre exemplu: analisti
financiari, agentiile de rating etc.), care vor avea ca scop obtinerea de
informatii interne etc.

Modificarile repetate ale legislatiei, interpretarea sau aplicarea eronata
a prevederilor legale pot determina dificultati la nivelul gestiunii activitatii.
In perioada actuald, se recunoaste necesitatea unei gestiuni financiare , o
administrare a sarcinii fiscale care sa permita atat evitarea trecerii in sfera
evaziunii fiscale cat si utilizarea unor metode si tehnici care determina din
punct de vedere fiscal o optimizare a a costului fiscal si implicit, a trezoreriei.
Acesta este motivul pentru care, cea de-a treia problema care a constituit
obiectivul specific al celei de-a treia axe de cercetare, a vizat impactul
fiscalitatii asupra deciziilor de finantare si valorii firmei in conditii de
asimetrie informationala.

In conditiile in care se manifestd modificiri repetate ale legislatiei, iar
administrarea sarcinii fiscale devine o necesitate tot mai pregnanta, ne
putem intreba care sunt problemele generate de asimetria informatiilor si cum
le putem rezolva.

Dat fiind faptul ca normele fiscale se impun activitatilor si
operatiunilor firmei, iar cotele de impozit influenteaza considerabil beneficiul
pe actiune considerat elementul cheie in determinarea valorii firmei, pentru
intelegerea corectd a comportamentului fiscal al firmei a fost necesara
analiza impactului pe care fiscalitatea il produce in toate organizatiile.

Referindu-ne la impozit ca principala parghie financiara, am ajuns la
concluzia ci aceasta reprezintd nu numai o resursa financiara publica, ci si
un mijloc de stimulare a investitiilor, de orientare a consumului, de
extindere a schimburilor externe, de corectare a unor tendinte negative in
evolutia proceselor economice si sociale.

Pe de alta parte, remarcam faptul ca, exista un fel de legatura
dialectica intre fiscalitate si puterea firmei pe piatd, prima consolidand-o pe
cea de-a doua care va dispune, prin urmare, de mijloace pentru reducerea
aceleiasi fiscalitati. Aceasta decurge din faptul ca, daca fiscalitatea
incurajeaza, in special, cheltuielile a caror rentabilitate creste cu puterea de
piata, ea contribuie la sporirea acestei puteri ce antreneaza translatia
partiala a impozitului pe profit, asupra clientilor.
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Asemanator problemei anterioare, abordarea teoretica a fost impletita
cu abordarea aplicativa indreptata in doua directii:

e in primul rand al tehnicii fiscale, potrivit careia are loc alegerea
metodei de evaluare a materiei impozabile, o chestiune destul de
delicata, intrucat ea ar trebui sa raspunda la intrebari de genul : Cum
sd se stabileascd cat mai exact posibil materia impozabild, pentru a se
concilia in acelasi timp exactitatea si discretia ? Cum sd se evite
rezistenta sau fuga din fata impozitului, respectand in acelasi timp
drepturile si libertdtile cetdtenilor ?;

e in al doilea rand al analizei impactului fiscalitatii asupra valorii firmei,
sens in care studiul empiric realizat s-a bazat pe opt ipoteze
demonstrate cu ajutorul cercetarii statistice.

Principiile si regulile contabile care guverneaza pregatirea si
prezentarea situatiilor financiare ale unei intreprinderi sau companii au in
primul rand ca obiect reducerea incertitudinii $i impreciziei care afecteaza
datele contabile si, in particular, masurarea rezultatului si situatiei
financiare. Avand in vedere acest cadru de reglementare, directorii executivi
au o anumita latitudine in alegerea metodelor contabile cu privire la
inregistrarea tranzactiilor, aspecte care fac obiectul celei de-a patra
probleme, obiectiv special al celei de-a patra axe de cercetare.

Desi termenul de polimorfie este folosit mai mult in domeniul
informaticii pentru a se referi la obiecte sau programe care pot fi utilizate
fara modificari in contexte foarte diferite, avand in vedere etimologia
cuvantului putem afirma ca el este regasit in orice domeniu.

Principiile si regulile contabile care guverneaza pregatirea si
prezentarea situatiilor financiare ale unei intreprinderi sau companii au in
primul rand ca obiect reducerea incertitudinii si impreciziei care afecteaza
datele contabile si, in particular, masurarea rezultatul si situatiei financiare.
Avand in vedere acest cadru de reglementare, directorii executivi au o
anumita latitudine in alegerea metodelor contabile cu privire la inregistrarea
tranzactiilor.

Aceasta latitudine este mult mai importanta in referentialele contabile,
cunoscuta sub denumirea de principii, cum ar fi IAS/IFRS, in care
permisibilitatea se bazeaza pe principii fundamentale.

In practica, liderii folosesc acest spatiu de libertate de a forma, intr-un
cadru legal, prezentarea si continutul situatiilor financiare. Optiunile
acestora in ceea ce priveste raportarea financiarda, au un impact asupra
structurii situatiei veniturilor, bilantului sau extrabilantului. Aceste alegeri,
care caracterizeaza "politica contabild” a companiei, sunt, intr-o mare
masura, subordonate obiectivelor comunicarii financiare si
comportamentului managerilor.

Anumite anomalii comportamentale pot aparea din euristicile care sunt
uneori limitate sau reprezintd un scurtcircuit mai putin cognitiv, menit sa
faciliteze adaptarea si supravietuirea intr-un mediu relativ complex. Desi
caracteristicile au strategii adaptive implicite, ele pot da nastere unor euristici
aproximativ explicite, cum ar fi decizia luata pentru a actiona in mod sistematic
in functie de interesele managerilor, context in care cercetarea efectuata printr-o
abordare mai mult aplicativd decat teoreticA a avut ca tintd trei directii
referitoare la evaluarea activelor si asimetria informatiei, contabilitatea creativa
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intre imaginea fidela si frauda, aplicarea unui model de detectare a fraudelor in
situatiile financiare ale intreprinderii.

Daca in legatura cu prima directie de cercetare am considerat util sa
demonstram posibilitatea aplicarii modelului VaR pentru evaluarea activelor
(altele decat activele imobilizate) la bursa de marfuri, pe baza unei viziuni
proprii construitd in urma cercetarii modelelor cu informatii eterogene si
asimetrice, in legatura cu cea de-a doua directie de cercetare, pe baza unui
studiu empiric privind cercetarea si testarea ipotezelor teoriei pozitive privind
contabilitatea creativa, am incercat sa aducem in primul plan intentia pe
care contabilitatea creativd o urmareste cu privire la modificarea nivelului
rezultatului sau prezentarea situatiilor financiare.

Depasirea pragului contabilitatii creative imbraca forma fraudei
contabile, dar ambele fenomene apar in conditii de dificultate financiara a
intreprinderilor si au la baza intentia de a insela. De multe ori, unele fraude
contabile, ca urmare a distorsionarii informatiilor, nu pot fi depistate cu
ocazia controlului intern si auditarii situatiilor financiare deoarece, daca
privim intreprinderea in mediul ei economic, social si administrativ
observam ca utilizatorii informatiilor contabile furnizate de situatiile
financiare au interese diferite si fiecare dintre acestia sunt predispusi la
producerea de fraude. Modelul la care am facut referire s-a bazat pe analiza
discriminanta liniard, un model de clasificare care are la baza o tehnica de
analizd multivariatd a variantei care se concentreazd pe distributia uneia
sau mai multor variabile care servesc la compararea diferitelor grupuri.

B. CONTRIBUTII PROPRII

Intreaga cercetare intreprinsd s-a bazat pe o serie de intrebari si
ipoteze pe care ni le-am pus pe intregul parcurs al tezei, iar dorinta de a gasi
raspunsuri si de a demonstra ca existd solutii cu privire la masurile si
actiunile care pot fi intreprinse de companii s-au concretizat intr-o serie de
puncte de vedere proprii care pot aduce o contributie la imbunatatirea
literaturii de specialitate.

In cadrul primei axe de cercetare "Transparentd, informatie financiar-
contabild si guvernantd corporativa’, care este pur teoreticad si care a avut
scopul de a crea cadrul conceptual si motivational al cercetarii, contributia
proprie consta in maniera in care am abordat modul in care transparenta
presupune deschidere, comunicare si responsabilitate.

Intregul esafodaj al acestei axe de cercetare a fost construit plecand de
la intrebarea dacd cercetarea este semnificativa si de actualitate. Raspunsul
la aceasta intrebare a reliefat faptul ca informatia perfecta pentru toti agentii
este exceptia si nu regula: de cele mai multe ori, agentii trebuie sa se ocupe
de situatii in care informatiile sunt asimetrice. In general, actorii economici
au un set de informatii pe care altd categorie le ignord. In contextul dat,
practicile guvernantei corporative au rolul de a mentine increderea in
informatia financiara si non-financiara publicata.

In cadrul celei de-a doua axe de cercetare "Informarea financiard,
asimetria informatiei si deciziile de finantare" contributiile proprii sunt legate de
impactul IFRS asupra raportarii financiare, asimetriei informatiilor si deciziilor
financiare bazandu-ne pe doua ipoteze pe care le-am cercetat statistic :

» Ip.1 - firmele isi gestioneaza rezultatele in functie de performanta
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trecuta si/sau actualad a firmei luand in considerare un indicator de
performanta, rentabilitatea economica. Esantionul ales, format din 26
de companii listate pe piata de capital, supus unei analize cu ajutorul
modelului lui Jones si a modelului fluxului de trezorerie ne-a condus
la concluzia ca accrurals-le discretionare fiind diferite de zero
demonstreaza faptul ca firmele cuprinse in esantion recurg la
manipulari contabile discretionare aflate uneori la limita legalitatii,
cunoscute sub forma de frauda, aspect care justificdA abordarea
distincta a acestei problematici in ultimul capitol;

» Ip.2 - exista posibilitatea masurarii calitatii si nivelului de divulgare a
informatiilor financiare determinate conform IFRS, aplicand metoda
scoring
Apreciem ca fiind o contributie adusa in cadrul cercetarii, opinia

exprimatd si argumentatd iIn legaturd cu necesitatea reproiectarii
caracteristicilor calitative ale raportarilor financiare in scopul reducerii
asimetriei informatiei.

Cea de-a treia axa de cercetare "Impactul fiscalitdtii asupra deciziilor
si modalitdtilor de finantare, precum si valorii firmei in conditiile asimetriei
informatiei" reprezintd un demers stiintific in care ne aducem contributia
teoretic si practic in demonstrarea si argumentarea acestui obiectiv specific.

Contributiile teoretice constau in modul de abordare si concluziile pe
care le-am desprins cu privire la impactul fiscalitatii, pe de o parte, asupra
deciziilor de investire, pe de alta parte, asupra valorii firmei.

Studiul empiric realizat s-a bazat pe o cercetare statistica folosind
modelul bazat pe datele panel. Esantionul supus analizei s-a bazat pe sapte
societati din sectorul metalurgiei/siderurgiei la nivelul carora am extras din
situatiile financiare publicate evolutia pe o perioadda de sapte ani a
elementelor care caracterizeaza structura financiara a societatilor respective.

Modelul se bazeaza pe date panel si consta in estimarea ecuatiilor de
regresie in care sunt folosite serii de timp cat si date crossectionale.

Astfel, cu ajutorul acestui tip de model am determinat un singur
coeficient care exprima impactul anumitor variabile la nivelul unui grup de
companii, scop in care s-a utilizat programul EViews. Pentru demonstrarea
modelului, am avut in vedere, si anume:

» Ip.1 - Taxa efectiva de impozitare ar trebui sa fie corelata pozitiv cu
nivelul datoriei;

» Ip.2 - Deducerile fiscale in afara celor privind dobanda trebuie sa fie
negativ corelate cu levierul;

» Ip.3 - Marimea firmei ar trebui sa fie corelata pozitiv cu nivelul
datoriei;

» Ip.4 - Oportunitatile de dezvoltare trebuie sa fie corelate negativ cu
levierul firmei,

» Ip.4(a) - Nivelul datoriei pe termen lung este corelat negativ cu
oportunitatile de crestere;

» Ip.4p) - Nivelul datoriei pe termen scurt este corelat pozitiv cu
oportunitatile de crestere;

» Ip.5(a) - Datoria pe termen lung ar trebuie sa fie corelata pozitiv cu
marimea firmei;
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» Ip.5p) - Datoria pe termen scurt ar trebuie sa aiba un efect negativ
asupra marimii firmei;

» Ip.6 - Rata activelor corporale este corelata pozitiv cu nivelul datoriilor;

» Ip.7.- Levierul ar trebui sa fie corelat negativ cu profitabilitatea
firmei;

» Ip.8. - Levierul ar trebui sa fie corelat negativ cu perioada de timp de
cand s-a infiintat firma
Legatura pozitiva dintre creditul pe termen scurt si oportunitatile de

crestere este explicata de faptul ca, in multe situatii, managementul pune
accent pe interesele actionarilor si investeste resursele atrase in active
riscante, fapt ce determina creditorii sd cresca costurile finantarii sau chiar
sa reduca perioada de rambursare a creditului.

Rezultatele obtinute diferd de la un sector de activitate la altul. In
consecintd, nu rezultatul in sine reprezinta contributia noastra in domeniul
cercetdarii, ci scopul pentru care a fost abordata aceasta problema, si anume,
investigarea masurii in care teoriile privind structura capitalului sunt
suficiente pentru a explica structura capitalului unui grup de companii
dintr-un anume sctor de activitate.

In cadrul celei de-a patra axe de cercetare intitulati "Aspecte ale
strategiilor polimorfe si impactul acestora asupra raportarilor financiare"”
reprezinta in totalitate o contributie pe care am dorit sd o aducem cercetarii,
reprezentand in acelasi timp chintesenta obiectivului general pe care ni l-am
propus sa-1 dezvoltam in cadrul cercetarii.

Vorbind despre strategii polimorfe, am avut in vedere trei directii de
cercetare:

e evaluarea activelor si asimetria informatiei, context in care am
demonstrat ca atunci cand ne confruntdm cu informatii asimetrice
trebuie sa folosim modele adecvate de evaluare, mai ales atunci cand
se pune problema tranzactionarii activelor. Opinia noastra a fost aceea
de a aplica modelul VaR deoarece fluctuatia cursului valutar
determina aparitia tranzactionarii de active cu risc in conditii de
incertitudine si isi pune amprenta asupra profitului obtinut care se
reflecta in situatiile financiare ale companiei;

e contabilitatea creativa intre imaginea fidela si frauda, problema destul
de mult dezbatura in literatura de specialitate, dar mai putin tinand
seama de asimetria informatiei. Consideram ca fiind o contributie
adusa cercetarii, dezbaterea problemei privind testarea ipotezelor
teoriei pozitive privind contabilitatea creativa;

e frauda contabila si principiile reprezentarii acesteia, directie de
cercetare in care, avand in vedere ca literatura de specialitate nu este
prea generoasa in prezentarea si analiza acestora, am reliefat cauzele
si factorii care le genereaza, precum si modul ascuns in care acestea
pot fi reprezentate prin situatiile financiare ca o consecintd a unor
prevederi admise de aplicarea IFRS. Acest aspect ne-a permis sa
prezentdm un model de detectare a fraudelor in situatiile financiare,
bazat pe analiza discriminantd liniard. Desi wuneori, rezultatele
obtinute in cadrul esantioanelor de validare sunt dezamagitoare,
concluzia noastra a fost aceea ca rezultatele obtinute pot fi explicate,
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cel putin partial, de incalcarea ipotezelor care stau la baza functionarii
modelului.

C. DEZVOLTARI ULTERIOARE

Cercetarea referitoare la asimetria sistemului de raportare a
informatiei in contextul strategiilor polimorfe care actioneaza asupra
companiilor, nu este menitd a fi exhaustiva, ci poate continua printr-o
aprofundare mai in amanunt a problematicii, sau printr-o alta viziune care
poate surprinde o noua latura neabordata pana in prezent.

Datorita faptul ca domeniul este foarte vast si dinamic, ce surprinde o
intrepatrundere de notiuni si concepte atribuibile multor arii de cercetare,
suntem convinsi ca prezenta lucrare reprezinta un punct de plecare ale unor
abordari ulterioare.
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