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ARGUMENTE ŞI CUVINTE CHEIE 
 
 

Teoria informaţiei asimetrice spune că indivizii care cooperează în 
diverse ipostaze au grade diferite de cunoaştere cu privire la acelaşi subiect. 
Individul are nevoie de informaţie sau de cunoştinţe pentru a putea alege 
resursele pe care să le folosească. Numai că obţinerea de informaţii 
reprezintă o activitate economică, în care se folosesc mijloace pentru a se 
atinge scopuri. Individul se găseşte astfel în situaţia de a sacrifica alte 
resurse pentru a obţine mai multă informaţie; cu alte cuvinte, informaţia 
costă. Din această cauză, indivizii nu vor alege să fie autocunoscători sau 
înţelepţi, ci vor prefera întotdeauna să atingă un nivel optim de ignoranţă, 
dat fiind faptul că trebuie alocate resurse şi în alte domenii. 

Reforma majoră în reglementarea raportării financiare, concretizată în 
adoptarea IFRS de către peste 100 de ţări din întreaga lume, a avut influenţă 
asupra calităţii rapoartelor elaborate, asupra deciziilor financiare prin 
influenţarea opţiunilor de finanţare şi reducerii asimetriei informaţiei între 
participanţii pe piaţa de capital facilitând astfel fluxurile de capital 
transfrontaliere. 

Fără a avea pretenţia că am reinventat roata, am dorit să aducem în 
lumina reflectoarelor ştiinţei aspecte ce au fost trecute poate cu vederea sau 
pe care s-a aşternut praful cu privire la asimetria sistemului de raportare a 
informaţiei abordată într-un nou context. 
 
 

CUVINTE CHEIE:  
 

• informaţie asimetrică • decizie finanţare 
• referenţial contabil • contabilitate creativă 
• modele evaluare statistică  • valoare întreprindere 
• informaţii contabile • guvernanţă corporativă 
• cunoştinţe contabile • sarcină fiscală 
• impunere fiscală • triunghiul fraudei 
• repercursiuni fiscale • strategii polimorfe  
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 INTRODUCERE 
 
 
 

Creşterea complexităţii fenomenelor economico-sociale, determinată de 
progresul rapid al ştiinţei şi tehnologiei,  impune utilizarea unui volum tot 
mai mare de informaţii în procesul de fundamentare a deciziilor. În aceste 
condiţii putem vorbi despre trecerea de la societatea industrială, bazată pe 
utilizarea extensivă şi intensivă a factorilor de producţie (munca, pământul 
şi capitalul), către societatea bazată pe informaţie. 

Comunitatea internaţională a mediului de afaceri este tot mai 
interconectată, comunicarea fiind vitală, realizarea acesteia cu eficienţă 
aducând în discuţie înţelegerea mesajelor transmise. 

Vorbim despre transparenţa informaţiilor atunci când este perfectă şi 
toţi agenţii au informaţii gratuite şi imediate. De fapt, informaţia perfectă 
pentru toţi agenţii este excepţia şi nu regula: de cele mai multe ori, agenţii 
trebuie să se ocupe de situaţii în care informaţiile sunt asimetrice. În 
general, actorii economici au un set de informaţii pe care altă categorie le 
ignoră. În contextul dat, practicile guvernanţei corporative au rolul de a 
menţine încrederea în informaţia financiară şi non-financiară publicată. 

 Evoluţia informării financiar-contabile româneşti trebuie analizată în 
corelaţie cu contextul istoric naţional, pe de o parte şi cu evoluţiile în 
domeniul contabilităţii pe plan internaţional, pe de altă parte. Factorii 
obiectivi şi subiectivi au influenţat opţiunea normalizatorilor în materie de 
reglementare contabilă la începutul anilor 1990, iar modelul francez a fost, 
în condiţiile concrete ale ţării noastre, un sistem uşor adaptat tradiţiilor 
româneşti, împrejurărilor şi evenimentelor acelor ani, pe care economia 
românească l-a asimilat, relativ cu uşurinţă. 
 Anul 1991 a marcat începutul unor profunde transformări care au 
avut loc în cadrul sistemului contabil, debutul acestora fiind legat de 
organizarea şi conducerea contabilităţii în ţara noastră în vederea adaptării 
acesteia la noile condiţii economice, politice şi sociale. În primele texte 
legislative, care reprezintă fundamentul normalizării noului sistem contabil 
din România, problema definirii calităţii informaţiei contabile este aproape 
inexistentă, normalizatorii fiind în acel stadiu interesaţi să legifereze 
schimbarea sistemului şi să traseze principalele principii şi reguli privind 
reflectarea, evaluarea, organizarea şi comunicarea informaţiei contabile. 

Destinată satisfacerii nevoilor utilizatorilor, informarea financiară 
trebuie să răspundă cerinţelor acestora. Apariţia unei asimetrii a informaţiei 
este o situație în care există agenți economici cu informaţii lipsă sau date 
false în comparaţie cu altele pe o anumită piaţă. Acest decalaj informaţional 
generează o formă imperfectă de piaţă a cărei amplitudine şi grad de 
acceptabilitate depinde de natura, caracteristicile şi metoda de obţinere a 
informaţiilor. 

Cu alte cuvinte, în cazul unei asimetrii flagrante a informaţiilor între 
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actorii de pe piaţă, regulile clasice ale jocului ofertei şi cererii pot fi 
distorsionate.        
        Motivația de la care s-a pornit în abordarea cercetării a fost determinată 
de investigarea modului în care contabilitatea reuşeste să îndeplinească cu 
succes funcția de limbaj al afacerilor, prin contribuția majoră pe care o 
manifestă în îndeplinirea obiectivelor strategice ale managementului. În 
acest sens, se remarcă creșterea rolului informației contabile în 
fundamentarea deciziilor de investire şi a modului în care raportarea 
financiară reprezintă o sursă de reducerea a asimetriei informaționale şi 
contribuie la eliminarea fricțiunilor pe piețele financiare, făcându-le 
valoroase pentru deținători. 
        Un binecunoscut aforism latin afirmă Scientia potentas est! sau 
“Cunoaşterea înseamnă putere”!. Parafrazând, în domeniul financiar, putem 
afirma că informația conferă un avantaj competitiv celui care o deține în 
măsura în care aceasta prezintă utilitate prin prisma atributelor calitative 
care îi sunt asociate informației financiare. Din acest punct de vedere, 
obiectivul central al tezei l-a constituit investigarea modului în care 
asimetria informațională ce se manifestă între participanții la o piață, 
influențează calitatea deciziilor curente, precum şi a rezultatelor obținute în 
viitor.  Totodată, argumentația abordării ştiințifice poate fi una diseminată în 
cel puțin următoarele direcții: interesul de care se bucură tema la nivel de 
cercetare internațional şi național, precum şi direcțiile de cercetare care au 
generat multiple dezbateri şi încă nu au condus la un consens unanim 
acceptat, implicațiile economice asociate. 

Relaţiile în cadrul companiei au devenit mai complexe în ultimii ani.   
Deschiderea internaţională multiplică numărul interacţiunilor dintre diferiţi 
agenţi constituie baza relaţională a companiei. Aceasta din urmă poate fi 
astfel înţeleasă ca un nod la care converg legăturile şi în care, fiecare relaţie 
(Companie/Acţionari - Companie/Clienţi-Afaceri/Angajaţi - Afaceri/ 
Furnizori ...), poate fi caracterizată prin informaţii asimetrice. 

Asimetria informațiilor defineşte relaţiile în care un agent deţine 
informaţii pe care altul nu le are. Această situaţie este deseori descrisă prin 
relaţii de agenţie în care agentul principal mandatează un alt agent să 
efectueze o acţiune în numele său. 

Prin urmare, agentul care deţine mai multe informaţii poate fi tentat 
să acţioneze în interesul său şi nu în numele agentului principal. 

Compania este definită ca o entitate socio-economică care uneşte, într-
un singur spaţiu geografic, o activitate specifică şi, în contextul economiei de 
piaţă, un set de oameni şi mijloace. Compania este, prin urmare, o sumă de 
relaţii interdependente caracterizate prin asimetria informaţiilor.  

Ne putem întreba aşadar care sunt problemele generate de această 
asimetrie a informaţiilor şi cum putem să le rezolvăm? în condiţiile în 
care se manifestă modificări repetate ale legislaţiei, iar administrarea sarcinii 
fiscale devine o necesitate tot mai pregnantă. 

Deşi termenul de polimorfie este folosit mai mult în domeniul 
informaticii pentru a se referi la obiecte sau programe care pot fi utilizate 
fără modificări în contexte foarte diferite, având în vedere etimologia 
cuvântului putem afirma că el este regăsit în orice domeniu. 
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Principiile şi regulile contabile care guvernează pregătirea şi 

prezentarea situaţiilor financiare ale unei întreprinderi sau companii au în 
primul rând ca obiect reducerea incertitudinii şi impreciziei care afectează 
datele contabile şi, în particular, măsurarea rezultatul şi situaţiei financiare. 
Având în vedere acest cadru de reglementare, directorii executivi au o 
anumită latitudine în alegerea metodelor contabile cu privire la înregistrarea 
tranzacţiilor. 

Această latitudine este mult mai importantă în referenţialele contabile, 
cunoscută sub denumirea de principii, cum ar fi IAS/IFRS, în care 
permisibilitatea se bazează pe principii fundamentale.  

În practică, liderii folosesc acest spaţiu de libertate de a forma, întrun 
cadru legal, prezentarea şi conţinutul situaţiilor financiare. Opţiunile 
acestora în ceea ce priveşte raportarea financiară, au un impact asupra 
structurii situaţiei veniturilor, bilanţului sau extrabilanţului. Aceste alegeri, 
care caracterizează "politica contabilă" a companiei, sunt, într-o mare 
măsură, subordonate obiectivelor comunicării financiare şi 
comportamentului managerilor. 
 Anumite  anomalii comportamentale pot apărea din euristicile care, 
sunt uneori limitate sau reprezintă un scurtcircuit mai puţin cognitiv menit 
să faciliteze adaptarea şi supravieţuirea într-un mediu relativ complex. Deşi 
caracteristicile au strategii adaptive implicite, ele pot da naştere unor 
euristici aproximativ explicite, cum ar fi decizia care este luată pentru a 
acţiona în mod sistematic în funcţie de interesele managerilor, context în 
care vom încerca să abordăm câteva aspecte care au impact asupra 
raportărilor financiare. 
 Importanţa temei de cercetare decurge din aspectele privind eşecul 
pieţei care nu este legat numai de bunuri şi externalităţi, dar şi de 
informaţia imperfectă existentă la dispoziţia vânzătorilor şi cumpărătorilor 
care duce la ineficienţă şi costuri suficiente pentru indivizi şi întreaga 
societate. 
 Având ca fundament ideea cunoscutului articol ″Piaţa lămâilor″ despre 
informaţia asimetrică, scris de Akerlof (1970), apreciem că tema de cercetare 
a tezei de doctorat vine în sprijinul soluţionării selecţiei adverse cu privire la 
prezentarea obligatorie a informaţiilor necesare tuturor utilizatorilor în 
cadrul raportărilor financiare.  
 Importanţa şi actualitatea cercetării ştiinţifice derivă din faptul că vom 
aduce în actualitate aspecte legate de asimetria sistemului de raportare a 
informaţiei financiar-contabile, aspecte ce au fost trecute poate cu vederea 
sau pe care s-a aşternut praful şi pe care le vom aborda într-un context nou, 
acesta fiind şi obiectivul principal al lucrării. 
 Pentru dezvoltarea obiectivului principal, vom avea în vedere patru axe 
de cercetare care vor constitui capitolele lucrării şi în cadrul cărora vom 
descrie şi analiza patru obiective specifice, astfel încât, complexitatea 
temei studiate, abordările teoretico-aplicative la care se adaugă importanţa 
obiectivului principal, să contribuie la următoarea configuraţie a tezei:  
 

9 
 



Titlul tezei: ASIMETRIA SISTEMULUI DE RAPORTARE A INFORMAŢIEI, CONSECINŢĂ 
A STRATEGIILOR POLIMORFE ASUPRA ENTITĂŢILOR ECONOMICE 

 

 
 
 După cum se observă din prezentarea schematizată a concepţiei tezei 
de doctorat, toate cele patru axe de cercetare contribuie la dezvoltarea 
obiectivului general. 
 Provocarea noastră a izvorât din dorința de a răspunde întrebărilor 
ridicate de fiecare din abordările teoretice a celor patru axe de cercetare, 
motiv pentru care am considerat că trebuie mai întâi să stabilim calitatea 
informațiilor contabile în prezent. Numai dacă știm și înțelegem ceea ce noi 
deținem în prezent, putem lucra pentru a îmbunătăți pentru viitor. Aceasta 
este motivația din spatele acestui studiu: stabilirea calității informațiilor 
contabile în momentul de față pentru a crea o bază fundamentală, care să 
poată constitui un punct de pornire pentru viitoare cercetări. 
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STRUCTURA TEZEI DE DOCTORAT 
 

Teza de doctorat se remarcă printr-o structura amplă, fiind alcătuită 
din introducere, patru capitole, concluzii, propuneri şi dezvoltări ulterioare, 
anexe şi bibliografie, fiecare din cele patru axe de cercetare constituite la 
nivelul celor patru capitole, au contribuit la dezvoltarea obiectivului general. 
 Prima axă de cercetare, intitulată ″Transparenţă, informaţie financiar-
contabilă şi guvernanţă corporativă″ a avut rolul de a răspunde la întrebarea 
dacă cercetarea este semnificativă şi de actualitate. 
 Teoria informaţiei asimetrice relevând faptul că personalul unei 
entităţi şi beneficiarii de informaţii au un grad  diferit de cunoaştere, 
problemele legate de asimetrie nu pot fi înţelese fără o cunoaştere generală a 
conceptelor şi caracteristicilor informaţiei în general. Din acest considerent, 
am supus atenţiei o serie de aspecte legate de transparenţa şi calitatea 
informaţiei în viziunea normalizatorilor contabili, dar şi a părţilor interesate. 
Totodată, nu am pierdut din vedere şi aspecte legate de asimetria şi 
credibilitatea informaţiei contabile, precum şi unele aspecte manageriale, 
contabile şi financiare în contextul guvernanţei corporative. 
 Cea de-a doua axă de cercetare, pe care am denumit-o ″Informarea 
financiară, asimetria informaţiei şi deciziile de finanţare″ a avut ca argument 
necesitatea normalizării şi reglementării unui cadru conceptual care 
îmbunătăţeste comparabilitatea informaţiilor financiare şi oferă certitudini 
că elemente similare sunt prezentate în acelaşi mod în situaţii care 
beneficiază de aceleaşi condiţii. 

 Apariţia unei asimetrii a informaţiei este o situație în care există agenți 
economici cu informaţii lipsă sau date false în comparaţie cu alţi agenţi care 
acţionează pe o anumită piaţă. Acest decalaj informaţional generează o 
formă imperfectă de piaţă a cărei amplitudine şi grad de acceptabilitate 
depinde de natura, caracteristicile şi metoda de obţinere a informaţiilor. 

Cu alte cuvinte, în cazul unei asimetrii flagrante a informaţiilor între 
actorii de pe piaţă, regulile clasice ale jocului ofertei şi cererii pot fi 
distorsionate. 
 În consecinţă, scopul urmărit în cadrul acestei axe de cercetare este 
acela de a prezenta şi analiza cadrul conceptual al informării financiare, 
precum şi impactul IFRS-urilor asupra raportării financiare, asimetriei 
informaţiilor şi deciziilor financiare pe baza a două ipoteze pe care le-am 
cercetat statistic: 
 Ip.1 - firmele îşi gestionează rezultatele în funcţie de performanţa 

trecută şi/sau actuală a firmei luând în considerare un indicator de 
performanţă, rentabilitatea economică; 

 Ip.2 - există posibilitatea măsurării calităţii şi nivelului de divulgare a 
informaţiilor financiare determinate conform IFRS. 
Având în vedere că noţiunea de asimetrie de informaţii în raportarea 

financiară şi consecinţele sale vaste s-au bucurat de o atenţie remarcabilă în 
ultimii ani, am opinat pentru necesitatea reproiectării caracteristicilor 
calitative ale raportărilor financiare în scopul reducerii asimetriei informaţiei. 

A treia axă de cercetare ″Impactul fiscalităţii asupra deciziilor şi 
modalităţilor de finanţare, precum şi valorii firmei în condiţiile asimetriei 
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informaţiei″, a fost o rezultantă a activităţii economice bazată pe principiul 
eficienţei, guvernată de un sistem fiscal în permanentă modificare şi 
adaptare la cerinţele economiei de piaţă şi armonizării cu legislaţiile ţărilor 
membre ale UE. 

Sursa cea mai importantă pentru finanţarea activităţii o reprezintă 
profitul realizat, supus impozitării. Discuţiile generate de tratamentul fiscal 
al beneficiului realizat, reinvestit şi, respectiv, distribuit au condus la diverse 
tehnici de impunere desprinzând concluzia că, în timp ce teoria economică 
susţine că obiectivul oricărei firme este maximizarea profitului, realitatea 
practică demonstrează că există totuşi întreprinderi care doresc să aibă doar 
un profit satisfăcător şi astfel să plătească un impozit cât mai mic, în 
contextul în care practicile contabile le permit întreprinderilor să prezinte, în 
anumite limite, rezultate conforme mai degrabă cu obiectivele lor decât cu 
realitatea. 

Pornind de la aspectul enunţat, am încercat să argumentăm 
necesitatea administrării sarcinii fiscale şi să realizăm un studiu empiric 
prin care să punem în evidenţă repercursiunile fiscale asupra deciziilor de 
investire, modalităţilor lor de finanţare şi valorii firmei. 
 Dincolo de abordarea teoretică, am încercat să prezentăm un studiu 
empiric privind punerea în evidenţă a repercursiunilor fiscale asupra 
deciziilor de investire, modalităţilor de finanţare şi valorii firmei, pe baza 
unui set de 8 ipoteze pe care le-am cercetat pe un eşantion de întreprinderi 
din industria metalurgică/siderurgică, folosind metodologia de cercetare a 
modelelor bazate pe date panel. 

 Axa de cercetare patru pe care am denumit-o ″Aspecte ale strategiilor 
polimorfe şi impactul acestora asupra raportărilor financiare″, a reprezentat 
însăşi esenţa obiectivului general al cercetării. 

Această axă de cercetare a avut mai mult caracter aplicativ- 
demonstrativ al aspectelor care decurg din aplicarea politicilor şi opţiunilor 
contabile, unele dintre acestea aflându-se la frontiera foarte fină dintre 
convenţional şi nonconvenţional, dintre legalitate şi fraudă. În acest context, 
am avut în vedere 3 seturi de probleme: 

• evaluarea activelor şi asimetria informaţiei. Studiul empiric realizat a 
vizat posibilitatea de aplicare a modelului VaR pentru evaluarea 
activelor (altele decât activele imobilizate) la bursa de mărfuri, pe baza 
unei viziuni proprii construită în urma cercetării modelelor cu 
informaţii eterogene şi asimetrice; 

• contabilitatea creativă între imaginea fidelă şi fraudă. Considerăm că 
este necesar să facem distincţie între obiectivele pe care le căutăm şi 
procesele sau mijloacele utilizate având în vedere că există o 
pluralitate de obiective şi metode, de unde şi sintagma de ″politici şi 
opţiuni contabile″. Deoarece contabilitatea creativă a făcut obiectul a 
nenumărate scrieri în literatura ultimilor 30 de ani, am încercat să 
sintetizăm aspectele legate de aceasta şi, mai degrabă, bazându-ne pe 
cercetarea şi testarea ipotezelor teoriei pozitive am încercat să 
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explicăm anumite comportamente în contabilitate fără a se face 
judecăţi cu privire la validitatea acestor comportamente, inclusiv ceea 
ce motivează liderii în procesul de selectare a metodelor contabile 
dintre toate metodele general acceptate; 

• depistarea fraudelor cuprinse în situaţiile financiare cu ajutorul unui 
model statistic.  
Deşi nu putem spune că frauda şi contabilitatea creativă sunt în mod 

absolut sinonime, ambele sunt acţiuni intenţionate generate atât de 
dificultăţile financiare ale întreprinderii, cât şi de portiţele din reglementări 
care sunt folosite pentru obţinerea unor avantaje ale unor categorii de 
utilizatori ai informaţiei contabile, în detrimentul altora. De multe ori, unele 
fraude contabile, ca urmare a distorsionării informaţiilor, nu pot fi depistate 
cu ocazia controlului intern şi auditării situaţiilor financiare deoarece, dacă 
privim întreprinderea în mediul ei economic, social şi administrativ, 
observăm că utilizatorii informaţiilor contabile furnizate de situaţiile 
financiare au interese diferite şi fiecare dintre aceştia sunt predispuşi la 
producerea de fraude. Modelul la care ne-am referit s-a bazat pe analiza 
discriminantă liniară, un model de clasificare care are la bază o tehnică de 
analiză multivariată a varianţei care se concentrează pe distribuţia uneia 
sau mai multor variabile care servesc la compararea diferitelor grupuri. 

Finalul lucrării l-am rezervat “Concluziilor, propunerilor şi dezvoltărilor 
ulterioare”, prin intermediul cărora am insistat asupra aspectelor teoretice 
analizate în cadrul tezei cât si asupra celor practice semnalate prin studiile 
de caz abordate şi am afirmat într-un final că, cercetarea referitoare la 
asimetria sistemului de raportare a informaţiei în contextul strategiilor 
polimorfe care acţionează asupra companiilor, nu este menită a fi 
exhaustivă, ci poate continua printr-o aprofundare mai în amănunt a 
problematicii, sau printr-o altă viziune care poate surprinde o nouă latură 
neabordată până în prezent, constituindu-se într-un punct de plecare 
valoros pentru viitorii cercetători.  
 Având în vedere obiectivele propuse şi descrise în cadrul celor patru 
axe de cercetare, pentru realizarea acestora metodologia de cercetare  s-a 
bazat pe un suport metodologic şi teoretico-ştiinţific adecvat, regăsit în 
literatura de specialitate sub formă de lucrări ştiinţifice editate, articole şi 
studii publicate, date statistice publicate, precum şi lucrări de cercetare sau 
teze de doctorat disponibile. Suportul informaţional a fost completat cu 
procedurile operaţionale emise de Guvernul României şi MFP, standarde 
internaţionale aplicabile în domeniul cercetat, la care am adăugat o serie de 
pagini web la care putem face trimitere. 
 Alături de documentarea teoretică pe care am realizat-o pe baza 
suportului informaţional precizat, am avut în vedere documentarea practică 
la nivelul companiilor care şi-au publicat situaţiile financiare, în vederea 
identificării problemelor reale cu care se confruntă, culegerii şi selecţionării 
datelor necesare analizei, pentru a se asigura corectitudinea şi veridicitatea 
acestora.  

 Pentru definitivarea cercetării şi aducerii unei contribuţii la stadiul 
cunoaşterii, am utilizat o serie de instrumente specifice cercetării, cum ar fi: 
observarea participativă şi neparticipativă, colectarea şi prelucrarea datelor 
şi informaţiilor, analiza, sinteza, inducţia, raţionamentul deductiv, 
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comparaţia, studiul de caz şi exemplificarea, iar pentru prelucrarea datelor 
statistice am folosit programe adecvate precum SPSS şi EViews. 

O parte din rezultatele cercetării au fost diseminate, aspect care 
rezultă din Lista de lucrări ataşată tezei de doctorat. 

 
 

CONCLUZII, PROPUNERI ŞI DEZVOLTĂRI ULTERIOARE 
DESPRINSE ÎN URMA CERCETĂRII 

 
 

A. CONCLUZII 
 

Asimetria informaţiilor, care este, printre altele, baza teoriei 
semnalului, corespunde ideii că aceeaşi informaţie nu este împărtăşită de 
toţi. Astfel, liderii unei societăţi pot avea informaţii în timp ce investitorii nu 
au şi, chiar dacă ar avea, aceleaşi informaţii nu ar fi percepute în acelaşi 
mod. Prin urmare, nu este nerezonabil să credem că informaţiile sunt 
partajate în mod echitabil în orice moment. 

Relaţiile în cadrul companiei au devenit tot mai complexe în ultimii 
ani, iar deschiderea internaţională multiplică numărul de interacţiuni dintre 
diferiţii agenţi care constituie baza relaţională a companiei. Acesta din urmă 
poate fi astfel înţeles ca un nod la care converg obligaţiile şi în care fiecare 
relaţie (Companie/Acţionari - Companie/Clienţi - Companie/Angajaţi - 
Companie/Furnizori ...) poate fi caracterizată prin asimetrie de informaţii. 

Compania este definită ca o entitate socio-economică care uneşte, într-
un singur spaţiu geografic, o activitate specifică şi, în contextul economiei de 
piaţă, un set de oameni şi mijloace. 

Compania este, prin urmare, o sumă de relaţii interdependente 
caracterizate prin asimetriile informaţiilor.  

Pornind de la întrebarea Care sunt problemele generate de 
asimetria informaţiilor şi mijloacele de remediere a acesteia?, am 
încercat să aşezăm răspunsul în patru cadrane determinat de cele patru axe 
de cercetare pe care ni le-am propus de la început. 

O primă problemă pe care am adus-o în discuţie şi care a fost un 
obiectiv specific al primei axe de cercetare, s-a referit la transparenţa 
informaţiei financiar-contabile şi guvernanţa corporativă.  

Vorbim despre transparenţa informaţiilor atunci când este perfectă şi 
toţi agenţii au informaţii gratuite şi imediate. De fapt, informaţia perfectă 
pentru toţi agenţii este excepţia şi nu regula: de cele mai multe ori, agenţii 
trebuie să se ocupe de situaţii în care informaţiile sunt asimetrice. În 
general, actorii economici au un set de informaţii pe care altă categorie le 
ignoră. În contextul dat, practicile guvernanţei corporative au rolul de a 
menţine încrederea în informaţia financiară şi non-financiară publicată. 
 În urma cercetării definiţiei conceptului de transparenţă, am  
constatat existenţa a două viziuni: una care se referă la transparenţa 
prezentării situaţiilor financiare şi alta care se referă la schimbul de 
informaţii în relaţiile inter-organizaţionale. 
 Concluzia la care am ajuns este aceea că, fie că este folosit în ştiinţă, 
inginerie, afaceri, ştiinţe umaniste şi/sau în alte contexte sociale, termenul 
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transparenţă presupune deschidere, comunicare şi responsabilitate. În 
opinia noastră, transparenţa s-a impus treptat asupra lumii economice, ca 
rezultat al revoluţiei tehnologiilor de comunicare, evoluţiei organizării 
companiilor, trecerii de la o economie a datoriei la o economie bazată pe 
capitalul propriu, pe exigenţele pieţelor şi ale investitorilor instituţionali sau 
a evoluţiei legii. 

Studiind îndeaproape unele teorii lansate printr-o abordare 
conceptuală la nivel micro şi macroeconomic, am putut afirma că problema 
transparenţei este una de actualitate, motiv pentru care am recunoscut că 
problematica beneficiilor şi costurilor asociate acestui concept suscită 
interese din partea oamenilor de ştiinţă şi e o problemă deschisă şi 
importantă care necesită investigaţii empirice. 
 În opinia noastră, aprecierile autorilor la care am făcut referire sunt 
corecte întrucât în condiţiile economiei de piaţă moderne, accesul la 
informaţiile diseminate de către societăţi în piaţă, alături de 
responsabilitatea socială pe care managerii şi-o asumă prin implementarea 
strategiei de afaceri în cadrul procesului de management, este capabil să 
creeze echibilibrul pieţei prin instaurarea unui mediu de afaceri stabil, 
redând astfel,  încrederea  participanţilor la viaţa economică.  

Studiile din domeniul managementului au relevat faptul că transparenţa 
deşi este un concept fundamental pe care se sprijină noile teorii economice, se 
dezvoltă şi conceptul de asimetrie de informaţii. O serie de teorii, precum teoria 
dreptului de proprietate, teoria costurilor tranzacţiei, teoria de mandat, au 
acordat un rol central informaţiilor asimetrice. Această asimetrie se presupune 
a avea efecte negative şi comportă riscuri diferite, putând da naştere la 
fenomenele de selecţie adversă şi de hazard moral . 
 Accelerarea fenomenului de globalizare şi informatizare din ultimii ani 
a adus o schimbarea a paradigmei cu privire la viziunea mondială de 
ansamblu şi a produs schimbări în mediul politic, economic cultural, ceea ce 
a condus la schimbări substanţiale în guvernanţa  corporaţiilor. În acest 
sens, în concepţia noastră, transparenţa reprezintă accesul neîngrădit la 
informaţii de încredere în timp util pentru a lua decizii în condiţii de 
performanţă în cadrul mediului în care acţionează. Altfel spus, privită din 
punct de vedere economic, transparenţa la nivel organizaţional  este un 
atribut recunoscut privind disponibilitatea unor informaţii relevante şi sigure 
cu privire la performanţa periodică, poziţia financiară, oportunităţile de 
investiţii, guvernanţa, valoarea şi riscul firmelor cotate la bursă. 

Deşi poate pare paradoxal, comunicarea financiară nu desemnează o 
realitate omogenă. Cu toate acestea, politica de informare este inseparabilă 
de politica de comunicare globală a întreprinderii, necesitatea transmiterii 
unor informaţii clare, fiabile şi concise, reprezentând o cerinţă esenţială a 
politicii de gestiune.  

În urma cercetării efectuate şi punându-ne întrebarea Comunicarea 
financiară şi non-financiară reprezintă un mijloc de difuzare de informaţii sau 
de cunoştinţe?, am considerat că ar fi mai corect să discutăm despre 
cunoştinţe financiare mai degrabă decât despre informaţii financiare.  
Această abordare face trimitere la o teorie a percepţiei conform căreia 
indivizii pot avea o viziune fragmentată a mediului în care trăiesc, astfel 
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încât nimeni nu este în măsură să acceadă la cunoştinţele altora şi care stă 
la originea unui alt concept – asimetria informaţională. 

Transparenţa informaţiilor financiare este fundamentală pentru a 
aduce sistemele contabile mai aproape de realitatea economică, pentru a se 
asigura buna funcţionare a circuitelor de finanţare, iar calitatea informaţiilor 
contabile contribuie la această transparenţă. 

Calitatea informaţiilor este evaluată în funcţie de capacitatea sa de a 
reproduce o realitate care nu se bazează nici pe percepţia şi judecăţile 
emitentului, nici pe forma care face această realitate inteligibilă. Această 
calitate poate fi abordată din punctul de vedere al receptorului şi trebuie să 
respecte restricţiile de cost şi timp.  
 Am făcut afirmaţia de mai sus deoarece, obţinerea de informaţii 
reprezintă o activitate economică, în care se folosesc mijloace pentru a se 
atinge scopuri, motiv pentru care ne confruntăm cu un alt concept cunoscut 
sub numele de selecţie adversă demonstrat de Akerlof şi căruia i se adaugă 
ideea de semnalizare şi selectare. 

În contextul relaţiei dintre manager şi asociat, există întotdeauna o 
anumită asimetrie a informaţiilor între informaţiile deţinute de manager şi 
informaţiile furnizate acţionarilor. Transparenţa documentelor financiare 
publicate are o semnificaţie financiară limitată, dat fiind că situaţiile 
rezumative (bilanţul şi contul de profit şi pierdere) prezintă doar o imagine 
statică a companiei. De asemenea, suntem conştienţi de faptul că unele 
performanţe au fost ″mascate″ de manageri în unele cazuri de scandal, 
inclusiv prin comunicarea ineficientă şi persuasivă, devenind astfel o sursă 
de conflict,  îndoială şi credibilitate. 

Transparenţa, prin reducerea asimetriei informaţiilor şi limitarea 
comportamentelor oportuniste ale agenţilor,  a devenit un criteriu central, 
convergent viziunii moderne de guvernanţă corporativă. 

Cea de-a doua problemă, ca o continuare firească a primei probleme, 
obiectiv specific al celei de-a doua axe de cercetare, a avut în vedere 
informarea financiară, asimetria informaţiei şi deciziile de finanţare care a 
fost abordată teoretic şi aplicativ. 

Scopul acestei probleme a fost acela de a arăta că, apariţia unei 
asimetrii a informaţiei este o situaţie în care există agenţi economici cu 
informaţii lipsă sau date false în comparaţie cu alţi agenţi, pe o anumită 
piaţă. Acest decalaj informaţional generează o formă imperfectă de piaţă a 
cărei amplitudine şi grad de acceptabilitate depinde de natura, 
caracteristicile şi metoda de obţinere a informaţiilor, o contribuţie 
importantă în remedierea situaţiei fiind adusă de aplicarea IFRS. 

În abordarea teoretică,  dincolo de prezentarea cadrului conceptual al 
informării financiare, o atenţie deosebită am acordat-o impactului IFRS-
urilor asupra raportării financiare, asimetriei informaţiilor şi deciziilor 
financiare. 

O primă concluzie la care am ajuns este aceea că adoptarea 
obligatorie a IFRS-urilor reprezintă o schimbare exogenă în asimetria 
informaţională. Deoarece adoptarea IFRS este determinată la nivelul fiecărei 
ţări, este mai puţin probabil să se reflecte preferinţele endogene ale unei 
singure firme. Reducerea asimetriei informaţionale apare din cauza a trei 
potenţiale cauze: 

16 
 



Titlul tezei: ASIMETRIA SISTEMULUI DE RAPORTARE A INFORMAŢIEI, CONSECINŢĂ 
A STRATEGIILOR POLIMORFE ASUPRA ENTITĂŢILOR ECONOMICE 

 
• pentru anumite ţări, IFRS măreşte conştientizarea contabilă în mod 

substanţial prin furnizarea unor linii directoare suplimentare privind 
raportarea, cum ar fi raportarea pe segmente; 

• IFRS măreşte considerabil comparabilitatea între ţări, ceea ce 
facilitează monitorizarea şi benchmarking-ul între firme; 

• IFRS produce o serie de schimbări contemporane legate de 
implementarea noilor standarde care au contribuit la reducerea 
asimetriei informaţionale în cazul adoptării acestora. 
Conţinutul cadrului conceptual al normelor IFRS confirmă faptul că 

există o convergenţă între obiectivele şi orientările normelor contabile, pe de 
o parte, şi obiectivele şi orientările exigenţelor guvernanţei întreprinderii, pe 
de altă parte. 

În opinia noastră, prin filozofia sa şi prin cadrul lor conceptual, IFRS-
urile  sunt fundamental diferite de sistemul contabil. Practic, atunci când vorbim 
de IFRS nu vorbim de contabilitate privită ca o tehnică ci vorbim de informaţii 
puse la dispoziţie de contabilitatea privită ca o practică socială. Se remarcă astfel 
că un nivel mai ridicat de transparenţă al informaţiilor furnizate de către 
referenţialul contabil IAS/IFRS ca un întreg ar trebui să permită utilizatorilor 
situaţiilor financiare să cunoască şi să evalueze mai bine riscurile la care se 
expun, câştigurile din posibilele investiţii pe piaţa de capital precum şi să emită 
judecăţi de valoare cu privire la poziţia financiară a firmei. 

Pregătirea şi prezentarea situaţiilor financiare ale unei întreprinderi, în 
conformitate cu IFRS, este reglementată de principii şi reguli contabile care 
sunt destinate, în principal, reducerii incertitudinii şi neclarităţii care 
afectează măsurarea veniturilor şi a condiţiilor financiare. Având în vedere 
acest cadru de reglementare, directorii care coordonează departamentul 
financiar-contabil au o anumită latitudine în alegerea metodelor de 
contabilizare a tranzacţiilor. În practică, ei utilizează acest spațiu 
discreţionar pentru a modela, fără a încălca regulile contabile, prezentarea şi 
conţinutul situaţiilor financiare. Aceste alegeri, care caracterizează politica 
contabilă a companiei, sunt în mare măsură subordonate obiectivelor 
comunicării financiare şi comportamentului managerilor. 

În plus, informaţiile, în funcţie de natura lor obligatorie sau voluntară, 
nu sunt folosite în acelaşi mod în procesul de comunicare. Într-adevăr, 
informaţiile obligatorii trebuie să respecte regulile stricte de prezentare şi 
trebuie verificate de auditori, în timp ce al doilea tip de informaţii se bucură 
de un grad mai mare de libertate. Este legitim să credem că aceste două 
categorii de informaţii nu corespund aceloraşi nevoi şi,  din această 
perspectivă, punem la îndoială rolul nivelului de divulgare şi calitatea 
publicaţiilor financiare periodice în gestionarea rezultatului contabil. 

Convinşi fiind că interdependenţa dintre dimensiunile politicii 
contabile şi calitatea publicaţiilor financiare reprezintă un factor 
determinant al gestionării rezultatelor contabile, bazându-ne pe două 
ipoteze, abordarea aplicativă ne-a determinat să realizăm un studiu empiric 
prin care să demonstrăm că, pe de o parte, firmele îşi gestionează rezultatele 
în funcţie de performanţa trecută şi/sau actuală a firmei luând în 
considerare un indicator de performanţă, rentabilitatea economică, pe de 
altă parte,  există posibilitatea măsurării calităţii şi nivelului de divulgare a 
informaţiilor financiare determinate conform IFRS. 
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Concluzia la care ajungem este aceea că, pentru evitarea unor riscuri 

informaţionale care pot conduce la pierderea credibilităţii întreprinderii în 
faţa investitorilor şi a tuturor utilizatorilor de informaţii, se impune cu 
necesitate respectarea a trei condiţii esenţiale: confidenţialitate, 
disponibilitate şi integritate. 

Analizând studiile empirice întreprinse în domeniu, propunem  mai 
multe soluţii posibile pentru rezolvarea problemelor de selecţie adversă şi 
diminuarea asimetriei informaţionale: 
 întocmirea unor contracte optime între manageri şi investitori, care să 

prevadă oferirea completă a informaţiilor financiare considerate 
confidenţiale de management; 

 ″normalizarea″, adică emiterea unor reglementări prin care managerii 
să fie obligaţi să prezinte informaţii private complete privind acţiunile 
întreprinse; 

 angajarea unor intermediari financiari (spre exemplu: analişti 
financiari, agenţiile de rating etc.), care vor avea ca scop obţinerea de 
informaţii interne etc. 
Modificările repetate  ale legislaţiei, interpretarea sau aplicarea eronată 

a prevederilor legale  pot determina dificultăţi la nivelul gestiunii activităţii. 
În perioada actuală,  se recunoaşte necesitatea unei gestiuni financiare , o 
administrare a sarcinii fiscale care să permită atât evitarea trecerii în sfera 
evaziunii fiscale cât şi utilizarea unor metode şi tehnici care determină din 
punct de vedere fiscal o optimizare a a costului fiscal şi implicit, a trezoreriei. 
Acesta este motivul pentru care, cea de-a treia problemă care a constituit 
obiectivul specific al celei de-a treia axe de cercetare, a vizat impactul 
fiscalităţii asupra deciziilor de finanţare şi valorii firmei în condiţii de 
asimetrie informaţională. 

În condiţiile în care se manifestă modificări repetate ale legislaţiei, iar 
administrarea sarcinii fiscale devine o necesitate tot mai pregnantă, ne 
putem întreba care sunt problemele generate de asimetria informaţiilor şi cum 
le putem rezolva. 

Dat fiind faptul că normele fiscale se impun activităţilor şi 
operaţiunilor firmei, iar cotele de impozit influenţează considerabil beneficiul 
pe acţiune considerat elementul cheie în determinarea valorii firmei, pentru 
înţelegerea corectă a comportamentului fiscal al firmei a fost necesară 
analiza impactului pe care fiscalitatea îl produce în toate organizaţiile. 

Referindu-ne la impozit ca principală pârghie financiară, am ajuns la 
concluzia că aceasta reprezintă nu numai o resursă financiară publică, ci şi 
un mijloc de stimulare a investiţiilor, de orientare a consumului, de 
extindere a schimburilor externe, de corectare a unor tendinţe negative în 
evoluţia proceselor economice si sociale.  

Pe de altă parte, remarcăm faptul că, există un fel de legătură 
dialectică între fiscalitate şi puterea firmei pe piaţă, prima consolidând-o pe 
cea de-a doua care va dispune, prin urmare, de mijloace pentru reducerea 
aceleiaşi fiscalităţi. Aceasta decurge din faptul că, dacă fiscalitatea 
încurajează, în special, cheltuielile a căror rentabilitate creşte cu puterea de 
piaţă, ea contribuie la sporirea acestei puteri ce antrenează translaţia 
parţială a impozitului pe profit, asupra clienţilor. 
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Asemănător problemei anterioare, abordarea teoretică a fost împletită 

cu abordarea aplicativă îndreptată în două direcţii: 
• în primul rând al tehnicii fiscale, potrivit căreia are loc alegerea 

metodei de evaluare a materiei impozabile, o chestiune destul de 
delicată, întrucât ea ar trebui să răspundă la întrebări de genul : Cum 
să se stabilească cât mai exact posibil materia impozabilă, pentru a se 
concilia în acelaşi timp exactitatea şi discreţia ? Cum să se evite 
rezistenţa sau fuga din faţa impozitului, respectând în acelaşi timp 
drepturile şi libertăţile cetăţenilor ?; 

• în al doilea rând al analizei impactului fiscalităţii asupra valorii firmei, 
sens în care studiul empiric realizat s-a bazat pe opt ipoteze 
demonstrate cu ajutorul cercetării statistice. 
Principiile şi regulile contabile care guvernează pregătirea şi 

prezentarea situaţiilor financiare ale unei întreprinderi sau companii au în 
primul rând ca obiect reducerea incertitudinii şi impreciziei care afectează 
datele contabile şi, în particular, măsurarea rezultatului şi situaţiei 
financiare. Având în vedere acest cadru de reglementare, directorii executivi 
au o anumită latitudine în alegerea metodelor contabile cu privire la 
înregistrarea tranzacţiilor, aspecte care fac obiectul celei de-a patra 
probleme, obiectiv special al celei de-a patra axe de cercetare. 

Deşi termenul de polimorfie este folosit mai mult în domeniul 
informaticii pentru a se referi la obiecte sau programe care pot fi utilizate 
fără modificări în contexte foarte diferite, având în vedere etimologia 
cuvântului putem afirma că el este regăsit în orice domeniu. 

Principiile şi regulile contabile care guvernează pregătirea şi 
prezentarea situaţiilor financiare ale unei întreprinderi sau companii au în 
primul rând ca obiect reducerea incertitudinii şi impreciziei care afectează 
datele contabile şi, în particular, măsurarea rezultatul şi situaţiei financiare. 
Având în vedere acest cadru de reglementare, directorii executivi au o 
anumită latitudine în alegerea metodelor contabile cu privire la înregistrarea 
tranzacţiilor. 

Această latitudine este mult mai importantă în referenţialele contabile, 
cunoscută sub denumirea de principii,  cum ar fi IAS/IFRS, în care 
permisibilitatea se bazează pe principii fundamentale.  

În practică, liderii folosesc acest spaţiu de libertate de a forma, într-un 
cadru legal, prezentarea şi conţinutul situaţiilor financiare. Opţiunile 
acestora în ceea ce priveşte raportarea financiară, au un impact asupra 
structurii situaţiei veniturilor, bilanţului sau extrabilanţului. Aceste alegeri, 
care caracterizează ″politica contabilă″ a companiei, sunt, într-o mare 
măsură, subordonate obiectivelor comunicării financiare şi 
comportamentului managerilor. 

Anumite  anomalii comportamentale pot apărea din euristicile care sunt 
uneori limitate sau reprezintă un scurtcircuit mai puţin cognitiv, menit să 
faciliteze adaptarea şi supravieţuirea într-un mediu relativ complex. Deşi 
caracteristicile au strategii adaptive implicite, ele pot da naştere unor euristici 
aproximativ explicite, cum ar fi decizia luată pentru a acţiona în mod sistematic 
în funcţie de interesele managerilor, context în care cercetarea efectuată printr-o 
abordare mai mult aplicativă decât teoretică a avut ca ţintă trei direcţii 
referitoare la evaluarea activelor şi asimetria informaţiei, contabilitatea creativă 
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între imaginea fidelă şi fraudă, aplicarea unui model de detectare a fraudelor în 
situaţiile financiare ale întreprinderii.  

Dacă în legătură cu prima direcţie de cercetare am considerat util să 
demonstrăm posibilitatea aplicării modelului VaR pentru evaluarea activelor 
(altele decât activele imobilizate) la bursa de mărfuri, pe baza unei viziuni 
proprii construită în urma cercetării modelelor cu informaţii eterogene şi 
asimetrice, în legătură cu cea de-a doua direcţie de cercetare, pe baza unui 
studiu empiric privind cercetarea şi testarea ipotezelor teoriei pozitive privind 
contabilitatea creativă, am încercat să aducem în primul plan intenţia pe 
care contabilitatea creativă o  urmăreşte cu privire la modificarea nivelului 
rezultatului sau prezentarea situaţiilor financiare. 

Depăşirea pragului contabilităţii creative îmbracă forma fraudei 
contabile, dar ambele fenomene apar în condiţii de dificultate financiară a 
întreprinderilor şi au la bază intenţia de a înşela. De multe ori, unele fraude 
contabile, ca urmare a distorsionării informaţiilor, nu pot fi depistate cu 
ocazia controlului intern şi auditării situaţiilor financiare deoarece, dacă 
privim întreprinderea în mediul ei economic, social şi administrativ 
observăm că utilizatorii informaţiilor contabile furnizate de situaţiile 
financiare au interese diferite şi fiecare dintre aceştia sunt predispuşi la 
producerea de fraude. Modelul la care am făcut referire s-a bazat pe analiza 
discriminantă liniară, un model de clasificare care are la bază o tehnică de 
analiză multivariată a varianţei care se concentrează pe distribuţia uneia 
sau mai multor variabile care servesc la compararea diferitelor grupuri. 

 
B. CONTRIBUŢII PROPRII 

Întreaga cercetare întreprinsă s-a bazat pe o serie de întrebări şi 
ipoteze pe care ni le-am pus pe întregul parcurs al tezei, iar dorinţa de a găsi 
răspunsuri şi de a demonstra că există soluţii cu privire la măsurile şi 
acţiunile care pot fi întreprinse de companii s-au concretizat într-o serie de 
puncte de vedere proprii care pot aduce o contribuţie la îmbunătăţirea 
literaturii de specialitate. 

În cadrul primei axe de cercetare ″Transparenţă, informaţie financiar-
contabilă şi guvernanţă corporativă″, care este pur teoretică şi care a avut 
scopul de a crea cadrul conceptual şi motivaţional al cercetării, contribuţia 
proprie constă în maniera în care am abordat modul în care transparenţa 
presupune deschidere, comunicare şi responsabilitate. 

Întregul eşafodaj al acestei axe de cercetare a fost construit plecând de 
la întrebarea dacă cercetarea este semnificativă şi de actualitate.  Răspunsul 
la această întrebare a reliefat faptul că informaţia perfectă pentru toţi agenţii 
este excepţia şi nu regula: de cele mai multe ori, agenţii trebuie să se ocupe 
de situaţii în care informaţiile sunt asimetrice. În general, actorii economici 
au un set de informaţii pe care altă categorie le ignoră. În contextul dat, 
practicile guvernanţei corporative au rolul de a menţine încrederea în 
informaţia financiară şi non-financiară publicată. 

În cadrul celei de-a doua axe de cercetare ″Informarea financiară, 
asimetria informaţiei şi deciziile de finanţare″ contribuţiile proprii sunt legate de 
impactul IFRS asupra raportării financiare, asimetriei informaţiilor şi deciziilor 
financiare bazându-ne pe două ipoteze pe care le-am cercetat statistic : 
 Ip.1 - firmele îşi gestionează rezultatele în funcţie de performanţa 
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trecută şi/sau actuală a firmei luând în considerare un indicator de 
performanţă, rentabilitatea economică. Eşantionul ales, format din 26 
de companii listate pe piaţa de capital, supus unei analize cu ajutorul 
modelului lui Jones şi a modelului fluxului de trezorerie ne-a condus 
la concluzia că accrurals-le discreţionare fiind diferite de zero 
demonstrează faptul că firmele cuprinse în eşantion recurg la 
manipulări contabile discreţionare aflate uneori la limita legalităţii,  
cunoscute sub formă de fraudă, aspect care justifică abordarea 
distinctă a acestei problematici în ultimul capitol; 

 Ip.2 - există posibilitatea măsurării calităţii şi nivelului de divulgare a 
informaţiilor financiare determinate conform IFRS, aplicând metoda 
scoring 
Apreciem ca fiind o contribuţie adusă în cadrul cercetării, opinia 

exprimată şi argumentată în legătură cu necesitatea reproiectării 
caracteristicilor calitative ale raportărilor financiare în scopul reducerii 
asimetriei informaţiei. 

Cea de-a treia axă de cercetare ″Impactul fiscalităţii asupra deciziilor 
şi modalităţilor de finanţare, precum şi valorii firmei în condiţiile asimetriei 
informaţiei″ reprezintă un demers ştiinţific în care ne aducem contribuţia 
teoretic şi practic în demonstrarea şi argumentarea acestui obiectiv specific. 

Contribuţiile teoretice constau în modul de abordare şi concluziile pe 
care le-am desprins cu privire la impactul fiscalităţii, pe de o parte, asupra 
deciziilor de investire, pe de altă parte, asupra valorii firmei. 

Studiul empiric realizat s-a bazat pe o cercetare statistică folosind 
modelul bazat pe datele panel. Eşantionul supus analizei s-a bazat pe şapte 
societăţi din sectorul metalurgiei/siderurgiei la nivelul cărora am extras din 
situaţiile financiare publicate evoluţia pe o perioadă de şapte ani a 
elementelor care caracterizează structura financiară a societăţilor respective.  

Modelul se bazează pe date panel şi constă în estimarea ecuaţiilor de 
regresie în care sunt folosite serii de timp cât şi date crossecţionale. 

Astfel, cu ajutorul acestui tip de model am determinat un singur 
coeficient care exprimă impactul anumitor variabile la nivelul unui grup de 
companii, scop în care s-a utilizat programul EViews. Pentru demonstrarea 
modelului, am avut în vedere, şi anume:   
 Ip.1 - Taxa efectivă de impozitare ar trebui să fie corelată pozitiv cu 

nivelul datoriei; 
 Ip.2 - Deducerile fiscale în afara celor privind dobânda trebuie să fie 

negativ corelate cu  levierul; 
 Ip.3 - Mărimea firmei ar trebui să fie corelată pozitiv cu nivelul 

datoriei; 
 Ip.4 -  Oportunităţile de dezvoltare trebuie să fie corelate negativ cu 

levierul firmei; 
 Ip.4(a) - Nivelul datoriei pe termen lung este corelat negativ cu 

oportunităţile de creştere; 
 Ip.4(b) - Nivelul datoriei pe termen scurt este corelat pozitiv cu 

oportunităţile de creştere; 
 Ip.5(a) - Datoria pe termen lung ar trebuie să fie corelată pozitiv cu 

mărimea firmei; 
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 Ip.5(b) - Datoria pe termen scurt ar trebuie să aibă un efect negativ 

asupra mărimii firmei; 
 Ip.6 - Rata activelor corporale este corelată pozitiv cu nivelul datoriilor; 
 Ip.7. -  Levierul  ar trebui sa fie corelat negativ cu profitabilitatea 

firmei; 
 Ip.8. - Levierul ar trebui să fie corelat negativ cu perioada de timp de 

când s-a înfiinţat firma 
Legătura pozitivă dintre creditul pe termen scurt şi oportunităţile de 

creştere este explicată de faptul că, în multe situaţii, managementul pune 
accent pe interesele acţionarilor şi investeşte resursele atrase în active 
riscante, fapt ce determină creditorii să crescă costurile finanţării sau chiar 
să reducă perioada de rambursare a creditului. 
 Rezultatele obţinute diferă de la un sector de activitate la altul. În 
consecinţă, nu rezultatul în sine reprezintă contribuţia noastră în domeniul 
cercetării, ci scopul pentru care a fost abordată această problemă, şi anume, 
investigarea măsurii în care teoriile privind structura capitalului sunt 
suficiente pentru a explica structura capitalului unui grup de companii 
dintr-un anume sctor de activitate.  
 În cadrul celei de-a patra axe de cercetare intitulată ″Aspecte ale 
strategiilor polimorfe şi impactul acestora asupra raportărilor financiare″ 
reprezintă în totalitate o contribuţie pe care am dorit să o aducem cercetării, 
reprezentând în acelaşi timp chintesenţa obiectivului general pe care ni l-am 
propus să-l dezvoltăm în cadrul cercetării. 
 Vorbind despre strategii polimorfe, am avut în vedere trei direcţii de 
cercetare: 

• evaluarea activelor şi asimetria informaţiei, context în care am 
demonstrat că atunci când ne confruntăm cu informaţii asimetrice 
trebuie să folosim modele adecvate de evaluare, mai ales atunci când 
se pune problema tranzacţionării activelor. Opinia noastră a fost aceea 
de a aplica modelul VaR deoarece fluctuaţia cursului valutar 
determină apariţia tranzacţionării de active cu risc în condiţii de 
incertitudine şi îşi pune amprenta asupra profitului obţinut care se 
reflectă în situaţiile financiare ale companiei; 

• contabilitatea creativă între imaginea fidelă şi fraudă, problemă destul 
de mult dezbătură în literatura de specialitate, dar mai puţin ţinând 
seama de asimetria informaţiei.  Considerăm ca fiind o contribuţie 
adusă cercetării, dezbaterea problemei privind testarea ipotezelor 
teoriei pozitive privind contabilitatea creativă; 

• frauda contabilă şi principiile reprezentării acesteia, direcţie de 
cercetare în care, având în vedere că literatura de specialitate nu este 
prea generoasă în prezentarea şi analiza acestora, am reliefat cauzele 
şi factorii care le generează,  precum şi modul ascuns în care acestea 
pot fi reprezentate prin situaţiile financiare ca o consecinţă a unor 
prevederi admise de aplicarea IFRS. Acest aspect ne-a permis să 
prezentăm un model de detectare a fraudelor în situaţiile financiare, 
bazat pe analiza discriminantă liniară. Deşi uneori, rezultatele 
obţinute în cadrul eşantioanelor de validare sunt dezamăgitoare,  
concluzia noastră a fost aceea că rezultatele obţinute pot fi explicate, 
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cel puţin parţial, de încălcarea ipotezelor care stau la baza funcţionării 
modelului. 
 

C. DEZVOLTĂRI ULTERIOARE 
Cercetarea referitoare la asimetria sistemului de raportare a 

informaţiei în contextul strategiilor polimorfe care acţionează asupra 
companiilor, nu este menită a fi exhaustivă, ci poate continua printr-o 
aprofundare mai în amănunt a problematicii, sau printr-o altă viziune care 
poate surprinde o nouă latură neabordată până în prezent.  

Datorită faptul că domeniul este foarte vast şi dinamic, ce surprinde o 
întrepătrundere de noţiuni şi concepte atribuibile multor arii de cercetare, 
suntem convinşi că prezenta lucrare reprezintă un punct de plecare ale unor 
abordări ulterioare. 
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