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REZUMAT

Dezvoltarea economiei romanesti capabila sa se adapteze cerintelor de
competitivitate actuale, impuse de procesul globalizarii mondiale, nu se poate
realiza fara functionarea eficienta a pietei de capital. Prin mecanismele sale
specifice, piata de capital mobilizeaza si concentreaza capitalurile si ofera
instrumentele necesare fructificarii plasamentelor si acoperirii riscurilor.

Extinderea cooperarii la nivel international si a schimburilor de valori au
generat sporirea circulatiei fluxurilor financiare si modificari in arhitectura
pietelor de capital. Eliminarea treptata a barierelor in circulatia capitalului a
oferit entitatilor economice, cresterea posibilitatilor de atragere a surselor de
finantare, atat de pe pietele autohtone, cat si de pe pietele internationale de
capital. Cotarea entitatilor pe diferite piete, a generat diversificarea portofoliului
acestora si maximizarea profiturilor, concomitent cu diminuarea riscurilor
asociate plasamentelor de capital. In ultimele decenii, se constatid o mare
varietate si complexitate de instrumente financiare, fapt care a generat dificultati
in procesul de supraveghere si reglementare pe piata financiara globala.

Asadar, tendinta de globalizare si consecintele economice ale acesteia,
precum si necesitatea crescanda de informare a investitorilor care-si plaseaza
capitalul, si-au pus amprenta, si asupra domeniului contabilitatii, datorita
necesitatii unui nivel inalt al transparentei raportarii financiare, prin aplicarea
unor principii generale referitoare la informatiile care trebuie prezentate de
participantii pe piata. Identificarea principiilor corespunzatoare pentru
contabilizarea instrumentelor financiare nu reprezinta o sarcina usoara, esenta
economica fiind de multe ori dificil de extras din ingineriile financiare dezvoltate
de experti in domeniul finantelor.

In acest context, intr-o permanenta transformare, al tranzactiilor ce se
desfasoara la nivel global, capacitatea de aplica un rationament sanatos in
aprecierea performantelor si pozitiei financiare ale unei entitati, devine un
imperativ pentru orice specialist in domeniul contabilitatii. In era contabilitatii
multinationale si a ciclurilor economice, factori importanti sunt utilizarea
instrumentelor financiare pentru hedging si pozitia actuala a entitatii cu privire
la lichiditate. Rezultatul unei intreprinderi nu depinde doar de performantele
economice si financiare, ci si de metodele contabile alese. In aceste conditii,
perfectionarea contabilitatii, in general, si a contabilitatii romanesti, in
particular, este un proces firesc. Evolutia sistemului contabil a determinat ca
rolul estimarilor si rationamentului profesional sa fie din ce in ce mai important
in luarea deciziilor. Un sistem de contabilitate performant va trata riscurile, atat
in mod exhasutiv cat si sistematic.

Datorita faptului ca orice domeniu de cercetare trebuie sa isi stabileasca
propria cale de progres si sa isi defineasca propriile repere conceptuale,
motivatia si importanta acestei cercetari se regaseste in una din prioritatile
cercetarii economice s§i anume reevaluarea contabilitatii instrumentelor
financiare, care nu reprezinta un domeniu static.



Comparabilitatea situatiilor financiare intocmite si prezentate de entitatile
economice ce activeaza pe piata de capital, a constituit o preocupare permanenta
a profesiei contabile din intreaga lume, avand ca pivot central Consiliul pentru
Standardele Internationale de Contabilitate (IASB). Acesta a urmarit diminuarea
diferentelor existente in prezentarea informatiilor financiar-contabile, prin
armonizarea reglementarilor, standardelor si procedurilor contabile referitoare
la instrumentele financiare, in vederea furnizarii unor informatii utile adoptarii
deciziilor economice.

O serie de dezvoltari pentru crearea unor standarde contabile privind
contabilitatea instrumentelor financiare au fost initiate in SUA (de catre
Financial Accounting Standard Board prin elaborarea US-GAAP-urilor), acolo
unde s-a manifestat o cerere semnificativa pentru contabilizarea acestora la
valori juste, cu scopul unei reflectari cat mai fidele a riscurilor si recompenselor
aferente detinerii instrumentelor in cauza. De altfel, punctul de plecare in
initierea reglementarilor asupra instrumentelor financiare a fost referentialul
contabil american, a carui dezvoltare in domeniu a fost impusa de nivelul si
complexitatea tranzactiilor derulate in cadrul pietei de capital americane.

Incepand cu anii 2000, FASB si IASB au incercat sa elimine diferentele
intre US GAAP-uri si IFRS-uri, un proces care poarta denumirea de
,convergentd”. In prezent, referentialul contabil international, in domeniul
instrumentelor financiare, utilizeaza trei standarde:

e JAS 32 Financial instruments: Presentation (Instrumente financiare:

Prezentare);

e JAS 39 Financial instruments: Recognition and Measurement

(Instrumente financiare: Recunoastere si masurare);

e [IFRS 7 Financial instruments: Disclosures (Instrumente financiare:

Descoperire).

Aceste standarde au avut o evolutie complexa, ceea ce a condus la
actualele standarde extrem de complicate, dificil de pus in aplicare si in acelasi
timp controversate. Multiplele modificari sunt expresia transformarii
contabilitatii traditionale bazata pe principiul costului istoric spre contabilitatea
bazata pe valoare. Exista opinii potrivit carora, in timp, s-a realizat o indepartare
de la abordarea axata pe principii inspre una bazata preponderent pe reguli.

Consideram ca, armonizarea si convergenta contabilitatii internationale,
stabilirea unui limbaj comun la nivel global, atrage dupa sine beneficii
importante pentru intreaga lume economica.

La nivelul Uniunii Europene, procesul de armonizare si conformare are de
depasit cel putin trei obstacole:

- diferentele dintre modul de reglementare a contabilitatii in fiecare stat
membru;

- interpretarea diferita pe care fiecare tara o da conceptului de imagine
fidela;

- legaturile care exista intre sistemul fiscal si contabilitatea fiecarei tari.

In ciuda acestor dificultati si a particularitatilor specifice fiecarei tari,
statele membre ale UE au pornit pe calea armonizarii si conformarii



contabilitatii, constientizand avantajele acestui proces. Tara noastra s-a angajat
in acest amplu proces, reglementarile contabile nationale fiind supuse unui
complex proces de reforma, in ultimul deceniu.

Subiectul prezentului studiu este motivat, in primul rand, prin faptul
ca cercetarea instrumentelor financiare trebuie plasata in contextul economic
actual si, in al doilea rand, prin necesitatea reinnoirii si perfectionarii
instrumentelor de evaluare si gestionare a instrumentelor financiare cu scopul
de a reflecta cat mai bine rezultatele obtinute de o entitate economica, in functie
de cerintele detinatorilor de interese. Entitatea economica este asemenea unui
organism viu, iar analiza acesteia trebuie sa se faca luandu-se in considerare
intregul ei sistem. Entitatea economica este un mediu dinamic, care are ca
obiectiv principal adaugarea de valoare. Prin acesta se justifica importanta
studiului evaluarii si gestionarii instrumentelor financiare.

Problematica gestionarii si evaluarii instrumentelor financiare a generat
numeroase dezbateri si discutii controversate si a facut obiectul a numeroase
studii si cercetari, realizate atat de profesionisti, cat si de institutiile de
reglementare contabila sau pe pietele de capital.

In contextul in care, piata de capital din tara noastra este intr-o continua
dezvoltare si tot mai multe firme romanesti utilizeaza instrumentele financiare
in scopul obtinerii resurselor necesare, dar si pentru protectie impotriva
diverselor riscuri cu care se confrunta, am considerat interesant si util studierea
acestui domeniu, deosebit de complex, al contabilizarii instrumentelor
financiare, luand in considerare evolutiile spectaculoase de pe pietele de capital
globale din ultimele decenii.

Obiectivul major al cercetarii noastre il reprezinta analiza modalitatilor
de evaluare si gestionare a instrumentelor financiare, contabilizarea acestora si
masura in care informatiile degajate din situatiile financiare ale unei entitati
raspund nevoilor utilizatorilor de a putea anticipa evolutia viitoare a entitatilor.

Semnificatia stiintifica si valoarea aplicativa a tezei de doctorat rezida
din problematica actuala si complexa abordata, orientata catre politicile si
tratamentele contabile aplicate instrumentelor financiare. Sub aspect teoretic,
lucrarea va contribui la aprofundarea cunostintelor cu privire la instrumentele
financiare si modalitatile de recunoastere si derecunoastere a acestora in
situatiile financiare ale entitatilor, precum si la o mai buna intelegere a notiunilor
si conceptelor cuprinse in standardele contabile referitoare la instrumentele
financiare. De asemenea, lucrarea poate constitui un important suport teoretic
si practic prin numeroasele studii de caz prezentate, referitoare atat la regulile
de evaluare si recunoastere a instrumentelor financiare primare si derivate, cat
si la aplicarea contabilitatii operatiunilor de acoperire a riscurilor.

Relevanta temei studiate in prezenta lucrare se gaseste in stransa
legatura cu potentiala contributie viitoare a acesteia la avansarea stadiului
cunoasterii domeniului abordat in cercetare.

Delimitarea ariei de cercetare a fost determinata de factori cum ar fi:

- tema centrala a lucrarii si anume evaluarea instrumentelor financiare;

- necesitatea existentei unor standarde internationale cu privire la
contabilizarea instrumentelor financiare;



Importanta acestui demers stiintific se poate justifica cel putin prin
urmatoarele argumente:

- contribuie la dezvoltarea stadiului cunoasterii in domeniul contabilitatii
si finantelor, avand implicatii asupra managementului performantei la nivelul
unei entitati economice;

- contribuie la cunoasterea etapelor care au marcat evolutia
reglementarilor contabile internationale in domeniul instrumentelor financiare,
precum si procesul de armonizare si conformitate a sistemului contabil
romanesc;

- realizeaza o analiza detaliatda a modului de tratare a instrumentelor
financiare, avand in vedere contextul procesului de reglementare contabila si
potentialii factori de influenta;

- evidentiaza delimitarea conceptuala intre activele financiare, datoriile
financiare si instrumentele de capitaluri proprii, subiect inca dezbatut si
insuficient clarificat de organismele de reglementare contabila;

- ilustreaza principalele prevederi ale referentialului contabil international
cu privire la recunoasterea, derecunoasterea si evaluarea instrumentelor
financiare, precum si la contabilitatea de acoperire a riscurilor, cu trimiteri la
practicile contabile si opinii ale literaturii de specialitate;

- realizeaza o prezentare si analiza a dimensiunilor performantei globale
punand accentul asupra masurilor performantei cu ajutorul carora analistii pot
aprecia performanta globala a entitatilor economice cotate pe o piata de capital;

- realizeaza o cercetare empirica care a condus la construirea unui model
matematic de regresie prin care demonstreaza dependenta volumului
tranzactiilor cu titluri SIF 5, de anumiti indicatori economici.

Avand in vedere importanta si complexitatea problematicii abordate, teza
de doctorat cu titlul ,POLITICI SI TRATAMENTE CONTABILE PRIVIND
EVALUAREA $SI GESTIONAREA INSTRUMENTELOR FINANCIARE” a fost
structurata in patru capitole, astfel incat sa prezinte intr-o succesiune logica
metodologiile, metodele si procedurile legate de evaluarea, gestionarea si
contabilizarea instrumentelor financiare, imbinand cunostinte din sfera
contabilitatii, finantelor si a matematicii aplicate. Acestui obiectiv principal se
subscriu obiectivele secundare, pe care le vom prezenta cu detaliere pe capitole
in paragrafele urmatoare.

Primul capitol intitulat ,Aspecte teoretico-metodologice privind
instrumentele financiare” este dedicat fundamentarii teoretice a aspectelor
legate de instrumentele financiare. In prima parte a capitolului, atentia a fost
intreptata catre piata de capital, mediul ambiant al instrumentelor financiare,
analizand evolutia si dezvoltarea pietei de capital autohtona, in contextul
schimbarilor din economia financiara mondiala, generate de fenomenul
globalizarii.

Cel de-al doilea capitol intitulat ,Convergenta, armonizare si
conformitate contabila privind recunoasterea si evaluarea instrumentelor
financiare” aduce in prim plan analiza procesului de reglementare contabila,
in domeniul instrumentelor financiare. Odata identificate tendintele manifestate
de-a lungul timpului in cadrul acestui proces de reglementare contabila, au fost
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delimitate preocuparile existente la nivel international, si national, marcand
primele initiative in domeniu, precum si dezvoltarea ulterioara a standardelor
contabile referitoare la recunoasterea si evaluarea instrumentelor financiare.
Partea a doua a capitolului este dedicata prezentarii, analizarii si aplicarii
principalelor prevederi ale standardelor contabile, cu privire la criteriile pentru
recunoastere si derecunoastere a activelor financiare si datoriilor financiare.
Dupa prezentarea conceptului de recunoastere initiala formulat in literatura de
specialitate, am adus in atentie diferitele metode utilizate pentru recunoasterea
activelor financiare si datoriilor financiare in bilant. Am evidentiat faptul ca, in
conformitate cu legislatia contabila din tara noastra, un activ financiar poate fi
prezentat in situatiile financiare ale unei entitati, atadt in cadrul activelor
imobilizate (imobilizari financiare), cat si in cadrul activelor circulante (investitii
financiare pe termen scurt, disponibilitati). Incadrarea datoriilor financiare se
poate face atat in randul celor curente, cat si in cadrul datoriilor pe termen lung.
In partea a doua a capitolului, am adus in atentie operatiunea de
derecunoastere, acea operatiune de scoatere din bilant a unui activ financiar,
datorie financiara sau componenta a acestora.

Cel de-al treilea capitol intitulat ,Tratamente contabile privind
instrumentele financiare” l-am structurat in doua parti, avand in vedere ca
instrumentele financiare, in functie de modul de evaluare, sunt utilizate pentru
realizarea de profituri si pentru acoperirea riscurilor. Astfel, primul subcapitol
trateaza contabilizarea instrumentelor financiare primare, avand in vedere cele
trei categorii de active financiare: titluri detinute in scopul tranzactionarii, titluri
disponibile pentru vanzare si plasamente detinute pana la scadenta. Partea a
doua a capitolului urmareste prezentarea contabilitatii de acoperire impotriva
riscurilor, atat din punct de vedere teoretic, cat si practic. Necesitatea dezvoltarii
unei contabilitati a operatiunilor de acoperire impotriva riscurilor deriva din
crearea unor dezechilibre (neconcordante) in evaluarea si recunoasterea
instrumentelor derivate. La nivelul evaluarii, neconcordantele contabile rezulta
din faptul ca unele instrumente financiare nu sunt evaluate la valoarea justa, in
timp ce toate derivatele utilizate in cadrul operatiunilor de acoperire a riscurilor
sunt evaluate la valoare justa.

In capitolul patru al tezei de doctorat intitulat ,Analiza influentei
tranzactiilor cu instrumente financiare asupra performantelor firmelor
cotate la bursa” am considerat oportun realizarea unei analize asupra
conceptului de performanta si a indicatorilor utilizati pentru aprecierea
performantei in contextul reglementarilor contabile internationale. Totodata am
realizat un studiu de caz privind performantele bursiere la Societatea de Investitii
Financiare Oltenia SA, incheind cu un model matematic de regresie, care
demonstreaza impactul principalilor indicatori bursieri asupra volumului
tranzactiilor cu titluri financiare. Am ales sa analizez aceasta societate, avand in
vedere ca nivelul de dezvoltare al pietei de capital din tara noastra este puternic
corelat cu evolutia societatilor de investitii financiare.

Lucrarea se incheie printr-o sinteza a principalelor concluzii cu caracter
general desprinse in urma cercetarilor intreprinse, care au permis formularea



unor opinii cu privire la necesitatea, posibilitatile si perspectivele evaluarii si
gestionarii instrumentelor financiare.

Realizarea tezei de doctorat a presupus respectarea catorva linii directoare
in ceea ce priveste metodologia cercetarii stiintifice, pe care le vom evidentia
in continuare. Una dintre acestea se refera la respectarea unor principii si reguli
specifice. Pe parcursul lucrarii am incercat sa respectam principiul unitdatii dintre
teoretic si empiric. Orice demers empiric realizat trebuie ancorat in teorie, careia
i-am acordat spatiu consistent pe parcursul fiecarui capitol. Un alt principiu
dupa care ne-am ghidat in realizarea lucrarii a fost cel al unitatii dintre judecdtile
constatative si cele evaluative deoarece orice cercetator trebuie sa se angajeze
moral in sprijinul valorilor general valabile.

In ceea ce priveste instrumentarul de lucru pentru culegerea si
interpretarea datelor, cea mai des utilizata metoda de cercetare a fost metoda
comparativd, pe care am utilizat-o atat in abordarea aspectelor teoretice, cat si
pe parcursul cercetarii empirice realizate. De asemenea, am folosit metode
longitudinale in continutul fiecarui capitol, prin prezentarea evolutiei in timp a
conceptelor dezbatute in lucrare. O alta metoda folosita este metoda constructiva,
in sensul analizei unor concepte pentru a evidentia avantajele si limitele utilizarii
acestora in vederea mentinerii sau renuntarii la acestea. Cu precadere in primele
trei capitole (referitoare la partea teoretica a demersului nostru) am folosit
metoda observatiei neparticipative prin prezentarea diverselor aspecte teoretice,
iar la finalul fiecarui capitol si subcapitol se poate constata faptul ca am apelat
si la metoda observatiei participative, prin desprinderea unor concluzii partiale.

Suportul metodologic si teoretico-stiintific al cercetarii intreprinse 1-
a constituit teoria clasica si moderna referitoare la activitatea pietelor financiare,
lucrari fundamentale in domeniu ale cercetatorilor si organismelor profesionale,
precum si diverse publicatii din literatura periodica din tara si strainatate. O
mare parte a muncii de cercetare a fost indreptata catre documentare, bazata pe
literatura nationala, europeana si internationala, sursele de documentare fiind
dintre cele mai diverse, de la legislatia in domeniu, articole publicate in diverse
reviste, rapoarte, ghiduri, manuale, monografii, la informatii publicate pe
internet. Documentarea si colectarea datelor a fost completata de observari in
practica, date din arhive, care au oferit un control asupra informatiilor analizate
si utilizate in cercetarea noastra.
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