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Rezumat

De-a lungul timpului, evenimentele sociale si economice

au reflectat faptul ca rolul comitetelor de supraveghere i
mai ales al comitetelor de audit din cadrul entitatilor este

esential pentru asigurarea dezvoltérii sustenabile, pentru
cregterea transparentei si a nivelului de incredere.

Scopul lucrérii este de a studia rolul comitetului de audit
in procesul de raportare financiara al companiilor listate
la Bursa de Valori Bucuresti in perioada 2015-2019.

Din modelul econometric propus reiese faptul ca
managementul entitatii este orientat spre diminuarea
deficientelor si a neconformitatilor cu politicile i
procedurile interne, oferind controlului intern un rol
central in procesul decizional.
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Tn contextul economic actual, caracterizat prin
incertitudine, managementul entitatilor trebuie s& dea
dovada de flexibilitate si sa aiba capacitatea de a
gestiona riscurile si de a prezenta incredere pentru
partenerii comerciali si sociali.

Dupa cum au mentionat Batae si Feleaga (2020),
comitetul de audit reprezinta un element cheie ce poate
asigura o functie de audit intern performanta si eficienta
pentru entitate, de caracteristicile sale depinzand
calitatea rapoartelor financiare (Macovei, 2006).

Studiul intreprins doreste sa analizeze relatia de
asociere dintre frecventa unor cuvinte cheie utilizate in
cadrul rapoartelor anuale, selectate prin analiza
comparativa cu cerintele cadrului legal aplicabil
comitetelor de audit.

Tn contextul utilizarii tot mai frecvent a tehnicilor de
Jmpression management” in rapoartele anuale, respectiv
prezentarea discretionara de catre management a
informatiilor (Merkl-Davies and Brennan, 2011),
rezultatele obtinute traseaza in mare masura asteptarile
utilizatorilor acestor rapoarte in ceea ce priveste calitatea
informatiei astfel diseminate si modul de utilizare eficienta
si eficace a resurselor companiei. O masura prin care se
realizeaza aceasta apreciere este aceea a preferintei
emitentilor rapoartelor anuale de a se concentra pe
prezentarea unor aspecte esentiale privind gradul de
conformare cu un cadru legal. Un element central in
asigurarea conformitatii cu aspectele legale si obiectivele
companiei este comitetul de audit, ale carui parghii sunt
trasate prin intermediul mecanismelor de guvernanta
corporativa implementate la nivelul fiecarei companii.

Analiza rapoartelor anuale din perspectiva unei liste
predefinite de elemente cheie privind implicatiile
comitetului de audit in raportarea corporativa si in buna
functionare a unei entitati este esentiald. Comitetul de
audit este privit ca un garant al indeplinirii obiectivelor
companiei, tocmai pentru rolul sdu, atata timp céat este
perceput pozitiv din perspectiva cerintelor de integritate
si independenta, precum si din perspectiva unui nivel
ridicat de competenta, experienta, expertiza si conduita
profesionala. Tn aceste conditii, managerii vor avea
tendinta de a asigura investitorii de luarea unor decizii
optime privind afectarea resurselor companiei.

Studiul propus este structurat in trei sectiuni, dupa cum
urmeaza: prima sectiune prezinta analiza literaturii de
specialitate din domeniu, partea a doua prezinta
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metodologia de cercetare, iar in ultima parte sunt
discutate rezultatele obtinute, concluziile, limitele si
directiile viitoare de cercetare.

Scopul cercetarii este de a studia rolul comitetului de
audit in procesul de raportare financiara a entitatilor
listate la Bursa de Valori Bucuresti prin analiza
rapoartelor consiliilor de administratie sau directoratelor,
dupa caz, din perspectiva continutului $i a modului de
prezentare a informatiilor financiare, dar, mai ales,
nefinanciare.

Guvernanta corporativa, sau modul in care o entitate
economica este condusa si controlata, reprezinta inca
un concept de mare interes atat pentru practicieni, cat si
pentru mediul academic avand in vedere numeroasele
sincope, bruiaje sau derapaje in functionarea
economiilor de piata.

De-a lungul timpului au existat scandaluri financiare
rasunatoare, precum Enron, Parmalat, Worldcom, Gupta
si, recent, Wirecard, cu impact semnificativ pentru
societate, cauzate in principal de incompetenta, l[acomie,
ineficacitatea auditului, ignorarea recomandarilor
auditorului sau nerespectarea procedurilor de catre
persoanele implicate in conducere. Astfel, in sfera
guvernantei corporative, pentru prevenirea fraudelor
contabile si minimizarea riscurilor, rolul auditului intern
este esential (Bostan, Grosu, 2010).

Conform COSO, riscul reflecta posibilitatea aparitiei unui
eveniment care sa influenteze negativ atingerea
obiectivelor entitatii. Astfel, ,exista o relatie directa intre
obiectivele unei entitati si controalele pe care aceasta le
implementeaza pentru a oferi 0 asigurare rezonabila cu
privire la realizarea lor (ISA 315)". Managementul
riscului reprezinta un proces continuu, ce implica
intreaga entitate, menit sa reduca atat probabilitatea
aparitiei evenimentelor cu consecinte negative, cat si
impactul acestora in situatia in care nu pot fi evitate,
comitetul de audit avand un rol important in controlul
companiei (Wicaksono, 2019).

Bursa de Valori Bucuresti (BVB) a dezvoltat prin
intermediul Codului de Guvernanta Corporativa un set de
principii si recomandari (care influenteaz& modul in care
entitatea este condusa, administrata si controlata),
transparenta, increderea si responsabilitatea fiind factori
cheie in asigurarea dezvoltérii sustenabile si in cresterea
competitivitatii pe piata. Codul de Guvernanta Corporativa
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al BVB, emis in anul 2015, pune in practica principiul
LAplici sau explici”, respectiv 0 autoevaluare a entitatilor
asupra modului in care sunt indeplinite ,prevederile care
trebuie respectate” si masurile intreprinse in vederea
conformarii pentru aspectele care nu sunt indeplinite.

Putem concluziona ca, din perspectiva noastra,
guvernanta corporativa constituie un set de reguli dupa
care sunt ghidate companiile in scopul maximizarii
obiectivelor tuturor partilor interesate in contextul unui
echilibru pe termen lung, care au la baza aspecte de
etica si responsabilitate sociala si care sunt marcate de
cultura organizationala, dar i de cultura, respectiv
cerintele juridice specifice zonelor in care entitatile au
sediile administrative ori isi desfasoara activitatea
(Bogdan si Dumitrescu, 2020).

Principiile generale de guvernanta corporativa subliniaza
obligativitatea constituirii comitetului de audit de catre
entitatile admise la tranzactionare pe piata reglementata,
care sa poata asigura integritatea raportarii financiare,
monitorizarea fiind una dintre principalele atributii ale
comitetului de audit. De asemenea, Codul de
Guvernanta Corporativa al BVB recomanda entitatilor
listate organizarea de audituri interne pentru a evalua,
periodic, eficienta sistemului de gestiune a riscului.

in Romania, Legea nr. 31/1990 privind societatile
comerciale ofera posibilitatea consiliului de administratie
si consiliului de supraveghere de a crea comitete
consultative, precum cel de audit, in articolele 1402 (1) si
1530 fiind stipulat faptul ca acest comitet ,se poate
crea”, ceea ce inseamna ca infiintarea structurii nu
reprezinta o conditie imperativa.

Tn schimb, Legea nr. 162/2017 privind auditul statutar al
situatiilor financiare anuale i al situatiilor financiare
anuale consolidate si de modificare a unor acte
normative, la art. 65 alin. (1), stipuleaza faptul ca
entitatile de interes public trebuie sa aiba constituit un
comitet de audit. Avand in vedere faptul ca situatiile
financiare elaborate de entitatile publice intrd sub
incidenta auditului statutar, existenta comitetului de audit
reprezinta o cerinta obligatorie ce trebuie respectata, cu
rol decisiv in efectuarea unor audituri statutare de inalta
calitate [alin. (24), Directiva 2014/56/UE].

Pentru ca misiunile de audit financiar sa fie eficiente si
s& ofere o asigurare rezonabila detinatorilor de interese
cu privire la credibilitatea situatiilor financiare,
mentinerea independentei auditorilor reprezinta un
aspect obligatoriu (Tanase, Stefanescu, 2020).
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Conform art. 29, alin. (1) al Legii nr. 162/2017,
independenta reprezinta unul dintre principalele
criterii in selectarea partenerului de audit. De
asemenea, cu referire la comitetul de audit, Legea
nr. 162/2017 mentioneaza la articolul 65, alin. (2) si
(5), obligativitatea independentei atét a comitetului
de audit, cat si a majoritatii membrilor si a
presedintelui acestuia fata de entitatea auditata.
Independenta reprezinta o conditie obligatorie,
stipulata si in legea societatilor comerciale, articolul
1402 alin.(2) precizand faptul ca cel putin un membru
al comitetului trebuie sa fie administrator neexecutiv
independent.

Tn sistemul dualist de conducere, in care discutdm
despre existenta unui directorat si a unui consiliu de
supraveghere, articolul 15319, alin.(3) al Legii nr.
31/1990 impune ca cel putin un membru al
comitetelor consultative create in domenii precum
audit, remunerare si nominalizare sa fie membru
independent al consiliului de supraveghere. Acelasi
articol legislativ mentioneaza ca cel putin un membru
al comitetului de audit sa detina experienta relevanta
in aplicarea principiilor contabile sau in auditul
financiar. Legat de independentd, practic, aceasta
prevedere transpusa in legislatia romaneasca isi are
originea in Directiva 2014/56/UE, care subliniaza la
articolul 24 importanta consolidarii independentei si a
competentelor tehnice ale comitetului de audit,
impunand ca majoritatea membrilor sa fie
independenti si cel putin un membru sa detina
competente in domeniul auditului si/sau contabilitatii.

Comitetul de audit raspunde si de procedura de
selectie a auditorului financiar si are atributia de a
aduce la cunostinta membrilor consiliului de
administratie sau supraveghere rezultatele auditului
statutar si de a prezenta rolul detinut in acest proces.
Pe parcursul desfasurarii angajamentului, intre
auditorul statutar si comitetul de audit trebuie sa
existe o comunicare eficienta, care sa sprijine
intregul proces, sa inlature deficientele controlului
intern i sa minimizeze riscurile aparitiei unor
denaturari semnificative in cadrul situatiilor
financiare. De altfel, Regulamentul UE nr. 537/2014
(la articolul 11) prevede obligativitatea comunicarii in
forma scrisa a raportului suplimentar adresat
comitetului de audit (fiind una dintre noutéatile
implementate de aceasta ultima reforma a auditului
la nivel European).
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Demersul nostru de cercetare vizeaza o abordare de
factura mai recenta in sfera literaturii de specialitate, in
ce priveste analiza situatiilor financiare din perspectiva
continutului $i a modului de prezentare a informatiei
financiare. Analiza noastra consta intr-o abordare
empirica a rapoartelor anuale publicate de un esantion
de companii listate la Bursa de Valori Bucuresti.

Abordarea este similara cu cea propusa de Lang &
Lawrence (2015), avand ca obiectiv analiza asocierii dintre
atribute textuale ale rapoartelor anuale i o serie de
caracteristici specifice companiilor considerate in esantion,
cum este cazul ratei de profitabilitate, a levierului financiar
sau a dimensiunii operatiunilor desfagurate.

Esantionul analizat

Esantionul analizat este format dintr-un grup de
51 de companii listate pe Bursa de Valori

Bucuresti, reliefand efectele a patru domenii de
activitate. Companiile selectate sunt cele care au
raportat un rezultat financiar pozitiv si care sunt
listate pe segmentul de piata reglementata al
BVB, ce contorizeaza in total 84 de companii
listate.

Conform Figurii nr. 1, observam faptul ca cea
mai mare parte a entitatilor analizate, in proportie
de 47%, Tsi desfasoara activitatea in sectoare
care apartin unui domeniu mai larg, respectiv
financiar-bancar, care include activitatile de
banking, asigurari, investitii mutuale etc. Cu toate
acestea, celelalte domenii de activitate sunt
echilibrate. Pentru a verifica daca rezultatele
obtinute pot fi afectate de aceasta structura
relativ disproportionata a esantionului, vom
proceda la analize post-hoc de verificare a
diferentelor in domeniile de activitate considerate
in analiza.

Figura nr. 1. Structura esantionului de companii analizate

= Domeniul financiar-bancar

® |ndustria aeronautica si automotive® Alte domenii de activitate

Industria de extractie si energie

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate

Datele colectate vizeaza perioada 2015-2019, respectiv
255 de observatii incluse in analiza. Acestea sunt
distribuite in mod egal pe fiecare an, avand in vedere
faptul ca pentru fiecare din cele 51 de entitati incluse in
analiza au fost colectate datele necesare modelarii
econometrice.

Datele utilizate in analiza textuala a rapoartelor anuale
au fost obtinute prin folosirea aplicatiei NVivo 11, iar
datele privind situatia financiaré a companiilor incluse in
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esantion au fost colectate manual din rapoartele anuale
disponibile publicului larg.

Analiza continutului rapoartelor anuale a fost realizata
prin utilizarea unor tehnici consacrate de text mining. In
acest sens, am procedat la urmatorii pasi de cercetare
privind colectarea datelor necesare obtinerii rezultatelor
econometrice:

v' studierea rapoartelor anuale disponibile publicului
larg;
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v' contorizarea cuvintelor utilizate in toate rapoartele procesul de raportare financiard am analizat textul

anuale selectate; urmatoarelor reglementari legislative identificand
elemente care definesc cadrul de desfagurare al
comitetului de audit, asa cum sunt descrise in
Tabelul nr. 1.

v’ stabilirea unor cuvinte cheie utilizate in analiza
econometrica, pornind de la obiectivul lucrarii;
pentru a ilustra rolul comitetului de audit in

Tabelul nr. 1. Acte legislative analizate in vederea stabilirii cuvintelor cheie relevante pentru definirea

cadrului de desfagurare al activitatilor comitetului de audit

Act legislativ Descriere
Stabileste un cadru legal privind functionarea companiilor, inclusiv principii i cerinte minime privind
Legea nr. 31/1990 constituirea si functionarea comitetului de audit, ca parte a mecanismelor si proceselor de guvernanta
corporativa.

Reglementeaza auditul statutar al situatiilor financiare anuale si al situatiilor financiare anuale
consolidate, inclusiv cadrul de definire a atributiilor comitetului de audit, conform art. 65.
Reglementeaza auditul statutar al situatiilor financiare anuale si al situatiilor financiare anuale
Directiva 2014/56/UE consolidate, la nivelul aquis-ului comunitar, inclusiv cadrul de definire a atributiilor comitetului de audit,
conform capitolului X.

Completeaza Directiva 2014/56/UE cu cerinte specifice referitoare la auditul statutar al entittilor de
interes public, vizibil orientat spre rolul comitetului de audit in cadrul mecanismelor de guvernanta
corporativa la nivelul companiilor listate.

Defineste un set de principii si recomandari pentru companiile ale céror actiuni sunt tranzactionate pe
piata reglementatd a BVB, inclusiv importanta infiintarii unui comitet de audit in cadrul companiei,
pentru a gestiona optim posibile conflicte de interes si pentru a apéra independenta auditorilor.

Legea nr. 162/2017

Regulamentul (UE) nr.
537/2014

Codul de Guvernanta
Corporativa BVB

Sursa: Proiectie proprie

Figura nr. 2. Lista cuvintelor cheie analizate in cadrul rapoartelor anuale

rolul comitetului de audit

- cuvinte cheie:
@ comitet de audit, managementul riscuhui,
{:CS} control intern; supraveghere, monitorizare,

guvernantd: selectie auditori

calitatea comitetului de audit

Comitetul %Dﬁ - cuvinte chei?:
competenta
de audit integritate. incredere
independenta
. efecte ale activitatii comitetului de
== || audit
@& || _cuvinte cheie:
-
o transparenta. informari
R denaturarni. deficiente

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate

v’ analiza noastra se rezuma la lista de cuvinte cheie v" determinarea frecventei cuvintelor cheie in fiecare
transpuse in Figura nr. 2, raport anual considerat in analiza.
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Variabilele analizate semnificativ utilizarea acestor cuvinte in rapoartele
anuale. Cuvintele cheie selectate fac referire directa sau
indirecta la rolul comitetului de audit in cadrul structurilor
si proceselor prin intermediul carora companiile
functioneaza. Aceste cuvinte ofera indicii privind cadrul
conceptual sau teoretic al asteptarilor investitorilor si ale
celorlalti utilizatori ai informatiei financiar-contabile in
ceea ce priveste misiunea comitetului de audit la nivelul
unei companii.

Pentru testarea ipotezei de cercetare propuse vom
proceda la analizarea corelatiei dintre frecventa de
aparitie a cuvintelor cheie i caracteristicile companiilor
incluse in esantion. In acest scop, ca un prim pas,
pornim de la identificarea celor mai des utilizate cuvinte
cheie, pentru care vom estima care sunt principalele
caracteristici ale companiilor care influenteaza

Tabelul nr. 2. Descriere sumara a semnificatiei variabilelor incluse in modelele estimate

Categorie Variabila Nume variabila Descriere
Variabila Count, reprezintd numarul de aparitii ale cuvantului cheie comitet de audit,
dependenta pentru fiecare raport anual analizat;
Count; reprezintd numarul de aparitii ale cuvantului cheie managementul

riscului, pentru fiecare raport anual analizat; comitetul de audit fsi
orienteaza decizile de aprobare a planurilor de audit intern i,
respectiv, selectia auditorilor externi pe baza riscurilor evaluate la
nivelul companiei, tocmai pentru a preintdmpina eventuale efecte
negative ale aparitiei unor evenimente care impiedica compania sa Tsi
atinga obiectivele;

Counts reprezintd numarul de aparitii ale cuvantului cheie control intern, pentru
fiecare raport anual analizat; conform cerintelor specificate in
formularul ,Aplici sau explici”, respectiv B.3 si B.6, se face referire clara
la sarcina comitetului de audit de a evalua eficacitatea sistemului de
control intern;

Variabile Guvernanta Scor guvernanta se defineste ca o marime care reflecta gradul in care compania aplica
explicative corporativa corporativa cerintele minimale solicitate prin formularul ,Aplici sau explici” de catre
BVB, cu referire doar la capitolul B, care descrie principii si reco-
mandari privind comitetul de audit, precum si functia de audit intern;
Variabile de ROA reprezintd calcule proprii, in baza informatiilor financiare publicate in

control rapoartele anuale considerate in analiza; se calculeaza raportand
rezultatul net la totalul activelor, avand ca sursa de informare
rapoartele anuale ale companiilor studiate;

Marime constituie o marime care exprima amploarea operatiunilor intreprinse
de companie; se calculeaza prin logaritmarea valorii totalului activelor,
pornind de la datele diseminate prin rapoartele anuale publicate de
companiile incluse in studiu;

Levier financiar este un indicator financiar fundamental in decizia de finantare a
oricarei companii, intrucat reflecta un indice al gradului de indatorare a
companiei; se calculeaza prin raportarea datoriilor la capitalurile proprii
ale companiei, conform informatilor furnizate prin intermediul

rapoartelor anuale publicate;

Efecte fixe | Domeniul de activitate | variabile categoriale utilizate pentru a spori relevanta modelului
econometric, avand in vedere ca atat specificul domeniului de activi-
Perioada tate, cat si dinamica mediului economic reprezinta factori fundamentali
in explicarea deciziilor managementului privind continutul raportului
anual.

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate
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Dupa cum remarca si Hoogervost (2012), rapoartele
anuale devin din ce in ce mai complexe, integrand atat
informatii financiare, cat si informatii nefinanciare, cu
scopul de a oferi investitorilor 0 imagine cat mai clara
asupra modului Tn care resursele companiei sunt
utilizate si conservate.

Avénd in vedere si motivatiile managementului de a
cosmetiza situatiile financiare, pe fondul negocierii unor
contracte de mandat care prevad acordarea de
compensatii i beneficii in conditiile unor rezultate
pozitive, Jones (2011) subliniaza efectul semnificativ al
tehnicii de prezentare a situatiilor financiare, din
perspectiva maximizarii valorii informationale a
rapoartelor anuale in favoarea lor, fie prin omiterea de
informatii, fie prin prezentarea lor denaturata. O
modalitate de a preintdmpina aceste cosmetizari ale
managerilor (de a transforma rapoartele anuale in
adevarate instrumente de marketing strategic) este
analiza de continut a acestor rapoarte. Aceasta analiza
de continut nu se mai rezuma doar la conturarea unor
modele analitice de analiza a datelor financiare, avand
in vedere ca rapoartele anuale incorporeaza o baza
solida de informatii calitative prin care se incearca
descrierea eficacitatii procesului decizional, ci gi la o
analiza detaliata a aspectelor nefinanciare prezentate. in
aceasta directie, Beattie (2004) atragea atentia cu privire
la nevoia analizei de continut a rapoartelor anuale prin
apelarea la tehnici de text mining.

Constructia modelului econometric

Tn aceasta ordine de idei, in cadrul acestui studiu
vom proceda similar lui Lang & Lawrence (2015),
care au verificat principalii factori determinanti ai
complexitatii textului integrat in rapoartele anuale.
Totusi, studiul nostru nu face referire la numarul total
de cuvinte sau la diferiti indici specifici tehnicilor de
text mining, ci se rezuma la analiza impactului
caracteristicilor companiilor analizate asupra
frecventei utilizérii celor mai frecvente cuvinte cheie
selectate in prealabil. In acest scop, vom proceda la
estimarea unui model liniar generalizat care este
definit de relatia:

H; =ﬁu+1‘91'x1§+"'+£u'xuf

unde se utilizeaza o functie de legatura care descrie
cum media variabilei dependente, E (v;) = 8, depinde
de predictorul liniar g(&; ) = u, (Dobson & Barnett,
2008). Totodata, pentru estimarea predictorului liniar se
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mai foloseste si o functie de varianta care descrie cum
varianta, @ (v; ) depinde de media

a(y;) = @ - a(8), cu parametrul de dispersie @
constant.

Tn cadrul studiului vom proceda la estimarea unui model
liniar generalizat, folosind ca functie de legatura functia
Poisson, specifica distributiei de probabilitati a variabilei,
care exprima probabilitatea de aparitie a unui numar de
evenimente intr-o perioada data, ori, in cazul nostru, a
aparitiei unui cuvant cheie in cadrul esantionului de
rapoarte anuale analizate.

Nu putem utiliza clasica metoda de regresie liniara
estimata prin metoda OLS, avand in vedere ca
variabila dependenta nu urmeaza o distributie
normala de probabilitati. Faptul ca variabila
dependentd, in cazul modelelor estimate, este
reprezentata de frecventa cuvintelor cheie in cadrul
rapoartelor analizate, distributia de probabilitati
Poisson este cea mai potrivitd. In cazul modelului
Poisson, variabila dependentd urmeaza o
distributie Poisson.

Tn aceste conditii, ¥; ~Poisson(8,),
E(y;)=28, 0(B,) =86, iar

g(8; ) = log(p;). Aceasts ultima relatie
subliniaza un aspect esential in ce priveste modul
de interpretare a rezultatelor.

Reformulat, modelul nostru, in baza informatiilor
descrise in Tabelul nr. 2 privind variabilele utilizate,
devine:

H; = ng} + ng ) Scar:guz'a:"umzrn 1

3
+ Z By - Control variables,

+ Z By - Efecte fixe, .
k=1

Odata estimati, analizati si interpretati parametrii
modelului, vom proceda la 0 analiza post-hoc a
diferentelor de medie referitoare la conceptul comitet de
audit, tocmai pentru a observa daca exista diferente
substantiale intre diferitele domenii de activitate in ceea
ce priveste comitetul de audit si rolul sau in structura
organizationala.

Estimarea modelului liniar generalizat se realizeaza cu
ajutorul SPSS 22.0.
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Statistici descriptive

In Tabelul nr. 3 sintetizdm principalele statistici
descriptive privitoare la frecventa utilizarii cuvintelor
cheie selectate din rapoartele anuale analizate. Acestea
descriu preferintele managementului in elaborarea
rapoartelor anuale, rolul comitetului de audit in
companie, aspecte de perceptie calitativa privind
comitetul de audit si aspectele de interes ale comitetului

de audit. Aceste nivele de analiza sunt conturate prin
intermediul celor 14 cuvinte cheie selectate prin
revizuirea cadrului legislativ privind comitetul de audit,
grupate conform Figurii nr. 2.

Astfel, observam ca rapoartele anuale se
orienteaza spre o abordare prudentiala a
procesului decizional atribuind controlului intern un
rol central, tocmai pentru a preveni deficiente in
procesele interne sau neconformitati cu politicile gi
procedurile interne, respectiv nerespectari ale
cadrului legislativ in vigoare. Termenul control
intern este cel mai utilizat la nivelul rapoartelor
anuale, aparand, in medie, de aproximativ 59 de
ori per raport. Totodata, acesta este urmat
indeaproape de termenul comitet de audit, care
este utilizat, in medie, de 55 de ori per raport. La 0
distanta mai mare se afla termenul de
management al riscului, care apare, in medie, de
aproximativ 35 de ori per raport.

Tabelul nr. 3. Statistici descriptive privind cuvintele cheie extrase din rapoartele anuale

Grup de Qe Median Dev. GiEcHun
) Cuvant cheie matrice Media y Min Max
cuvinte . a stand. 25 75
corelatie
Comitet de audit 2 54,91 50 51,07 0 328 23 76
Control intern ) 59,09 46 60,46 0 438 26 73
Managementul riscului (3) 35,40 25 37,88 0 309 14 48
Grupul 1 Supraveghere (11) 17,44 6 39,47 0 406 1 15
Guvernantd (12) 7,11 0 14,04 0 104 0 7
Monitorizare (6) 3,91 1 8,89 0 63 0 4
Selectie auditor (13) 2,54 1 4,35 0 47 0 4
Competenta 8) 13,80 0 36,19 0 332 0 4
Grupul 2 Independenta 4) 1,58 0 2,70 0 15 0 2
Integritate (5) 1,44 0 5,04 0 41 0 1
Incredere (16) 0,38 0 1,02 0 6 0 0
Transparenta (10) 1,17 0 2,46 0 16 0 1
Grupul 3 Denaturari (15) 1,11 0 2,53 0 17 0 0
Deficiente (14) 0,27 0 0,65 0 4 0 0
Informari 9) 0,18 0 0,57 0 3 0 0
Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate in SPSS 22.0
Pe de alta parte, termeni cheie precum independenta, nevoile de asigurare a investitorilor in legatura cu
integritatea sau increderea se regasesc semnificativ mai un nivel acceptabil de integritate. Totodata, acestia
rar in rapoartele anuale, avénd in medie cate o aparitie considera nerelevante informatiile referitoare la
per raport. implicatiile independentei departamentelor care
Aceste rezultate ar trebui s ridice o serie de asigura gi evalueaza managementul riscului si
semne de intrebare. In primul rand, ne indic4 faptul operationalitatea sistemelor de control intern, prin
c& managementul considera suficient’ asigurarea care investitorii ar putea castiga incredere in
obtinuta din partea auditorilor externi, ficand echipa de management i in modalitatea de
referire doar sporadic la viziunea proprie privind comunicare financiara corporativa.
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Figura nr. 3. Reprezentarea mediei privind aparitia termenului ,,comitet de audit” in rapoarte

Media marginala estimata

Media marginala estimata Comitet de audit

Servicii financiare Industrie Extractiva Alte Utilitsti
siEnergie  aetivitati i

Domeniu de activitate

Sursa: Proiectie proprie

Deopotriva, remarcam faptul ca termenul de competentd
nu este considerat a fi la fel de relevant in prezentarea
rapoartelor anuale, avand o medie de aparitie per raport
de aproximativ 14 ori. Cu alte cuvinte, optiunea
managerilor de prezentare a rapoartelor financiare nu se
orienteaza spre o clarificare a calitatii resursei umane,
inclusiv a calitatii membrilor comitetului de audit sau a
echipei de management.

Nu in ultimul rénd, constatdm aproximativ o aparitie per
raport si pentru termenii cheie care releva informatii
privind, fie indicii asupra unor elemente de frauda, fie
indicii privind modalitatea in care procesele si structura
organizationald a companiei functioneaza pentru
prevenirea acestor riscuri. Astfel ca termeni cheie
precum denaturarea sau deficienta se regasesc cel mult
0 data per raport, cu toate ca o mai buna prezentare a
aspectelor conexe ar oferi 0 imagine mai clara asupra
mecanismelor companiei de prevenire a faptelor de
frauda sau de manipulare a datelor raportate.

Cu toate acestea, se pare ca practica intocmirii
rapoartelor anuale difera semnificativ intre domeniile de
activitate. Analizand informatiile privind media de
aparitie a termenului cheie comitet de audit in Figura nr.
3, constatam diferente notabile intre domenii de
activitate precum sectorul financiar-bancar comparativ
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cu sectorul industriei extractive si de energie. O
explicatie in acest caz ar fi cadrul legislativ diferit la care
se raporteaza companiile din cele doua sectoare de
activitate. Este arhicunoscut faptul ca reglementarile
financiar-bancare sunt mult mai stricte cu privire la
managementul riscului si implementarea sistemelor de
control intern, motiv pentru care aceste companii
adreseaza mai putin problema comitetului de audit i a
implicatiilor activitatii sale, tocmai pentru ca exista la
nivel national un cadru de reglementare mult mai strict
comparativ cu domeniul industriei extractive si de
energie.

Analizand statisticile sintetizate in Tabelul nr. 4,
constatam ca esantionul analizat cuprinde companii cu
un nivel relativ modest de profitabilitate, avand o medie
de 5,6%, cu un nivel de 7,7% atins de aproximativ 75%
dintre acestea. Totodata, observam ca esantionul nostru
caracterizeaza cel mai bine companiile listate de marime
medie avand in vedere ca media constructului privind
marimea companiei — de 19,93 — este apropiata de
valoarea mediana de 19,43. In paralel, observam un
nivel redus de indatorare al companiilor incluse in
esantion, avand in vedere ca 75% din companii au 0
medie a levierului financiar de 0,826, mult mai apropiata
de valoarea minima.
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Tabelul nr. 4. Statistici descriptive privind caracteristicile entitatilor economice

Profitabilitate Mrime Levier SUTUED)

financiar corporativa
Indice matrice corelatie (17 (18) (19) (1)
N 255 255 255 255
Media 0,056 19,93 0,924 23,44
Deviatia standard 0,049 1,935 1,708 14,37
Min. 0,001 14,64 0,000 0
Max. 0,292 25,19 9,96 36
Fractiuni 25 0,018 18,70 0,154 7
50 0,044 19,43 0,367 32
75 0,077 21,02 0,826 36

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate in SPSS 22.0

Pe de altd parte, constatam un nivel relativ sporit al
scorului de guvernanta corporativa, limitat la cerintele
capitolului B din declaratia ,Aplici sau explici”. Acest
indicator implicd un interes sporit al companiei in ce
priveste asigurarea unui comitet de audit independent,
format din membri competenti si experimentati, care dau
dovada de conduita profesionala si un bagaj consistent
de cunostinte de specialitate. n aceste conditii, se
adevereste ca media primelor 75% din companii atinge
nivelul maxim al scorului, ceea ce denota un grad sporit
de conformitate al companiilor cu cerintele Codului de
Guvernanta al BVB. Totusi, aceste aspecte nu sunt
suficient abordate in rapoartele anuale, daca este sa
coreldm aceste rezultate cu statisticile privind frecventa
de utilizare a unor termeni cheie, precum comitet de
audit, managementul riscului sau control intern, dupa
cum se observa in Tabelul nr. 3.

Analiza corelatiilor

In Tabelul nr. 5 prezentdm rezultatele obtinute privind
corelatiile existente intre variabilele analizate. In Tabelul
nr. 3 si in Tabelul nr. 4 sunt asociati indicii de ordine
pentru fiecare variabild inclusa in analiza.

Conform datelor privind statistica Pearson, observam o
corelatie mai stransa, respectiv 0,504, intre numarul de
aparitii ale termenului comitet de audit gi numarul de
aparitii ale termenului control intern. Acest rezultat
semnaleaza faptul c& supervizarea activitatilor de
evaluare si monitorizare a eficacitatii sistemelor de
control intern reprezinta o prioritate pentru comitetul de
audit din perspectiva emitentilor raportului.

Totodata, se constata o corelatie mai stransa intre
numarul de aparitii ale termenului integritate in
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raportul anual si numarul de aparitii ale termenilor de
monitorizare (0,728) si de control intern (0,649). In
acest fel, emitentii raportului anual releva importanta
integritatii in sfera proceselor de monitorizare
continud a operatiunilor care trebuie s fie
desfasurate in conformitate cu cadrul legal i
cerintele interne. Totodata, acestia sustin ca
integritatea reprezinta o premisa fundamentala in
implementarea si monitorizarea unui sistem
operational de control intern. Insasi testarea
designului i a operationalitatii controalelor interne
presupune un nivel rezonabil de integritate i
independenta al celor responsabili in aceasta
directie.

In aceeasi masura, corelatia de 0,779 dintre numarul
de utilizari ale termenului monitorizare si numarul de
aparitii ale termenului control intern in raportul anual
releva nevoia unei monitorizari continue a activitatii
companiei, inclusiv prin intermediul sistemelor de
control implementate.

Dupa cum era de asteptat, o corelatie stransa se
regaseste si intre numarul de utilizari ale termenului
monitorizare $i termenii de guvernanta (0,620),
respectiv incredere (0,648). In fond, scopul
proceselor de monitorizare este acela de a oferi
investitorilor semnale de incredere privind gradul de
conformitate a companiei cu cerintele cadrului legal
si cerintele interne derivate din politicile, procedurile
si planurile strategice interne. Acest deziderat
constituie unul din pilonii principali ai guvernantei
corporative prin care se pun bazele unei combinari
armonizate a proceselor si structurilor
organizationale menite sa conduca la atingerea
obiectivelor strategice si operationale.
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Tabelul nr. 5. Matricea de corelatie

B @ B @ (6 (6 (7 (8 (9 (10 (11) (12) (13) (14) (15 (16) (17) (18  (19)

(1) 1 0,097 .273** 0,069 .178** .236** .307** 0,086 .188** 0,109 0,120 .152* 0,073 0,068 -0,007 .182** 0,068 .334** -0,012
(2) i 0,097 1 341%% 354%% 907%% 257*% .504™ .228%* .167** .225%* .372%* 223%* 475** 198** 310%* .159*1| 0,068 .141* .161**
(3) 273%*% 341%* 1 .155% .276** .349** 392** (0,011 .123* .189** .214** 270** .262** .125* 0,074 .289** -0,003 .216** .239**
(4) 0,069 .354**  155* 1 .202*%* .195** .431** .157* 0,110 .407** 0,027 .322** .286** .201** .302** .330**! -0,066 .174** 318**
(5) 178** 207** 276** .202** 1 .728** .649** 0,077 .145% .285** -0,011 .222** .262** -0,080 -0,005 .139* 0,068 .159* -0,052
(6) 236** .257** 349%* ,195** BEGE 1 .779%* 243** 246** 394** 0,070 .270** .261** -0,035 -0,079 .294**! 0,100 .200** 0,082
(7) 307** 504** 392** .431** .649** .779** 1 .393** 319** 590** .217** .458** .449** 0,118 0,109 .447**1 0,093 .273** 0,077
(8) 0,086 .228** 0,011 .157* 0,077 .243** 393** 1.172** 218** 0,045 -0,110 .163** .178** 0,084 .179**I 0,022 0,118 0,045

I
1
|
I
I
I
1
I
I
|
|
|
9) :.188“* A67**  123* 0,110 .145* .246** .319** .172** 1 .351** 0,033 .151* .163** -0,033 0,027 .181**! 0,046 -0,003 -0,041
|
I
I
I
|
I
I
|
I
|
|
|
I

(10) 1 0,109 225%* .189** .407** 285** .394** .590** 218** .351** 1 -0091 .620** 498** .128* 0,064 .648**| 0,082 0,030 0,009
(11) 1 0,20 372** 214** 0,027 -0,011 0,070 .217** 0,045 0033 -0091 1 -0,087 0,068 -0,008 -0,085 -0,0241 -0,042 317** 0,045
(12) | 152% 223** 270** 322** 222** 270** 458" -0,110 .151* .620** -0,087 1.397** 209** .142* 518**| -0,006 0,018 0,082
(13) | 0,073 475 262** 286** .262** 261** 449" 163** .163** 498" 0,068 .397** 1.232** 172** 376**1 0,006 0,006 0,109
(14) | 0,068 .198** .125% 201** -0,080 -0,035 0,118 .178** -0,033 .128* -0,008 .209** .232** 1.366** .152*) 0,045 0,056 0,087
(15) 1-0,007 310** 0074 302** -0,005 -0,079 0,109 0,084 0027 0,064 -0,085 .142* 172** 366** 1 -0001 -0,071 -0,073 .154*
(16) |82 .159% 289™* .330%* .139% 204** 44777 .179** .181** 64877 0024 5187 3767 .152* 0001 __ 1} -0,045 0,117 .210%*
(17) 0068 0,068 -0,003 -0,066 0,068 0,100 0,093 0,022 0,046 0,082 -0,042 -0,006 -0,006 0,045 -0,071 -0,045 1 .125* -236**

(18)  .334** 141* 216** .174** .159* .200** .273** 0,118 -0,003 0,030 .317** 0,018 -0,006 0,056 -0,073 0,117 .125* 1 .386**
(19) -0,012 .161** .239** 318** -0,052 0,082 0,077 0,045 -0,041 0,009 0,045 0,082 0,109 0,087 .154* .210** -236** .386** 1
**_ Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
*, Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate in SPSS 22.0

Rezultatele obtinute reflecta faptul ca nu exista corelatii
notabile intre numarul de aparitii ale termenilor cheie
analizati si caracteristicile companiilor considerate in
analiza, respectiv profitabilitatea companiei, politica de
finantare, amplitudinea operatiunilor intreprinse de
companie sau gradul de implementare a cerintelor
minime de guvernanta corporativa prescrise prin Codul
de Guvernanta al BVB.

sistem de management al riscurilor adecvat, menit sa
sustina implementarea unui sistem de controale interne
destinate sa ofere o asigurare rezonabila privind
indeplinirea obiectivelor companiei.

Tn primul model se analizeaza asocierea dintre
numarul de utilizari ale termenului comitet de audit si
caracteristicile companiei. Per ansamblu, rezultatele
atesta faptul ca logaritmul numarului de aparitii ale
termenului comitet de audit este semnificativ influentat
de toti factorii luati in considerare, cu un nivel de
semnificatie de 5%. Se observa c& o utilizare mai
frecventa a acestui termen se regaseste mai curand in
cazul companiilor cu o profitabilitate mai ridicata
(0,020), in cazul companiilor de dimensiuni mai mari
(0,042) i, respectiv, in cazul companiilor cu un grad
de indatorare mai mare (0,001). In aceste conditii,
putem aprecia ca managerii doresc o asociere

Analiza efectelor marginale

In Tabelul nr. 6 sunt prezentate rezultatele obtinute
privind modelul liniar generalizat estimat, considerand ca
functie de legatura functia Poisson. Avand in vedere ca
termenii cheie cei mai intalniti in rapoartele anuale sunt
comitet de audit, managementul riscului si control intern,
am rezumat constructia modelelor econometrice doar in

jurul lor. In plus, trebuie s& remarcam faptul ca acesti trei
termeni cheie sunt stréns legati intrucat comitetul de
audit Tsi aduce aportul in companie cu precadere in
sfera managementului riscurilor si a sistemelor de
control intern ale companiei (Pickett, 2005). Comitetul de
audit este cel care trebuie sa se asigure ca structura
organizationala si procesele companiei contureaza un
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indirecta a rezultatelor obtinute cu existenta unui cadru
adecvat de guvernanta corporativa, care oferé o
asigurare rezonabila ca aceste rezultate descriu o
evolutie economica sustenabila a companiei. Totusi,
aceste efecte marginale asupra logaritmului numarului
de aparitii ale termenului comitet de audit in rapoartele
anuale este relativ mic.
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Tabelul nr. 6. Rezultate estimare modele GLM

Model Cuvinte cheie analizate (variabile dependente)
Comitet de audit Managementul riscului Control intern
Variabile independente Coef. St. dev. Coef. St. dev. Coef. St. dev.

Constanta 3,420 (0,14) 4,405 (0,18) 4,706 (0,12)
Guvernanta corporativa -0,003 (0,00) 0,015 (0,00) 0,014 (0,00
Profitabilitate (ROA) 0,020 (0,00) -0,004* (0,00) 0,011 (0,00)
Dimensiune companie 0,042 (0,01) 0,020 (0,01) 0,015 (0,01)
Levier financiar 0,001 (0,00) 0,001 (0,00) 0,001 (0,00)
Efecte fixe - domeniu activitate

Servicii financiare 0,481 (0,06) 0,614 (0,06) -1,476 (0,04)
Industrie aero si auto -0,233 (0,06) 0,769 (0,06) -1,482 (0,04)
Industrie extractiva si energie 0,198 (0,06) 0,740 (0,06) 0,761 (0,03)
Alte sectoare de activitate 0,113 (0,06) 0,979 (0,07) -1,358 (0,04)
Efecte fixe — perioada

2015 -1,138 (0,03) -1,011 (0,05) 0,855 (0,03)
2016 -0,208* (0,03) 0,081 (0,03) -0,038* (0,02)
2017 0,146 (0,02) 0,179 (0,03) 0,145 (0,02)
2018 0,172 (0,02) 0,107 (0,03) -0,013* (0,02)
2019 -1,138 (0,03) -1,011 (0,05) 0,855 (0,03)

I nesemnificativ statistic pentru un nivel de semnificatie de 5%

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate in SPSS 22.0

Trebuie sa remarcam faptul ca efectul marginal cel mai
mare (0,042) in randul caracteristicilor companiei este
determinat de variabila care descrie dimensiunea
companiei. Acest rezultat arata ca managerii inteleg
rolul comitetului de audit in cadrul unei companii al carui
model de afaceri este mult mai complex, asa cum e
cazul companiilor care opereaza in domeniul extractiv si
de energie. Comitetul de audit este cel care vine cu o
contributie notabild in supravegherea continué a
structurilor si proceselor organizationale menite sa
reduca riscurile asociate acestui model de afaceri.

Este de remarcat faptul ca un nivel ridicat al scorului de
guvernanta corporativa indica o utilizare mai redusa a
termenului comitet de audit, avand in vedere un
coeficient negativ de -0,003, totusi relativ mic. Aceste
rezultate confirma inca o data faptul ca managerii nu
gestioneaza eficient aspectele de guvernanta
corporativa. In conditiile in care esantionul analizat este
compus din companii care raporteaza un grad ridicat al
scorului de guvernanta corporativa, dar utilizeaza
termenul cheie comitet de audit mai putin, consideram
ca managerii ar trebui sa isi extinda atentia spre
aspectele de guvernanta corporativa $i sa ilustreze mai
clar elementele ce privesc implicatiile comitetului de
audit si ale sistemului de management al riscurilor i al
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sistemului de controale interne asupra perspectivelor de
indeplinire a obiectivelor companiei.

Pe de alta parte, observam ca specificitatea domeniilor
de activitate determina un efect marginal mult mai mare
decét caracteristicile individuale ale companiilor
analizate, motiv pentru care apreciem ca modalitatea de
redactare a rapoartelor anuale este trasata mai curand
de practici comune stabilite la nivelul sectoarelor de
activitate. Observam astfel c3, la nivelul industriei
extractive, managerii prefera o utilizare mai frecventa a
termenului comitet de audit, comparativ cu media
intregului esantion de companii analizate (0,798). In
schimb, companiile care opereaza in sectorul financiar-
bancar utilizeaza mult mai putin acest termen,
comparativ cu media intregului esantion de companii
analizate (-0,481). Ins3, daca privim coeficientii de
regresie obtinuti in cazul celorlalti doi termeni cheie
analizati, observam ca atat sectorul financiar-bancar, cat
si sectorul extractiv si de energie descriu preferinte
similare in ceea ce priveste utilizarea termenilor cheie
analizati in rapoartele anuale. Aceste rezultate intaresc
observatia noastra privind efectele diferentelor de
reglementare ale diferitelor sectoare de activitate.
Trebuie sa subliniem faptul ca sectorul financiar-bancar
este mult mai bine reglementat decét celelalte sectoare
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de activitate, motiv pentru care asteptarile noastre sunt
ca rapoartele anuale isi vor orienta atentia spre
diseminarea de informatii care releva aspecte esentiale
pentru organismele guvernamentale de reglementare si
supraveghere. In aceste circumstante, managerii nu au
interesul de a asocia reusitele in plan financiar pe fondul
activitatilor intreprinse de comitetul de audit, ci mai
degraba prefera sa ilustreze in rapoartele anuale
informatii relevante privind conformitatea cu cadrul legal.
Totusi, aceste rezultate nu confirma un rol derizoriu al
comitetului de audit in cadrul companiei, ¢i doar releva
indicii indirecte privind preferintele managerilor in ceea
ce priveste aspectele adresate in rapoartele anuale.

In ce priveste efectele fixe determinate de factorul timp,
observam rezultate similare cu cele determinate de
specificul domeniului de activitate in care companiile
analizate opereaza. Cu alte cuvinte, apreciem ca
evolutile macroeconomice, indiferent de sectorul de
activitate sau de specificul modelului de afaceri, releva
la nivelul intregului esantion faptul ca aspectele
abordate privind comitetul de audit nu sunt esentiale
pentru managerii companiilor incat sa fie incluse in
rapoartele anuale. Cu toate acestea, efectele fixe
generate de evolutia in timp a contextului economic nu
releva diferente semnificative de la un an la altul.

in ceea ce priveste ceilalti termeni cheie analizati,
respectiv managementul riscului i controlul intern,
rezultatele obtinute sunt similare cu cele inregistrate in
cazul termenului comitet de audit, cu cateva exceptii.
Remarcam in acest sens ca aspectele de management
al riscului sunt insuficient descrise in rapoartele anuale
de catre companiile de dimensiuni mai mari, constatand
ca exista o asociere negativa intre logaritmul numarului
de aparitii ale termenului managementul riscului gi
dimensiunea companiei (-0,020). Aceasta situatie pare a
fi valabild in toate sectoarele de activitate, avand in

Tabelul nr. 7. Validarea efectului variabilelor de covarianta

vedere ca efectele fixe determinate la nivelul sectoarelor
de activitate sunt similare.

Totodata, observam in cazul companiilor care opereaza
in industria extractiva si de energie, faptul ca termenii
managementul riscului $i control intern sunt negativ
influentati de specificul ramurii de activitate. Daca in
cazul termenului comitet de audit observam ca practica
conturata la nivel de ramura prevede o preferinta pentru
prezentarea in rapoartele anuale a aspectelor privind
comitetul de audit, se pare ca termenii managementul
riscului gi control intern nu sunt preferati de emitentii
rapoartelor anuale. Acesti termeni sunt mai putin utilizati
in cadrul practicii de raportare corporativa la nivel de
ramura, comparativ cu utilizarea lor in medie la nivel de
companie. Aceste rezultate ne ofera indicii care atesta
faptul ca rapoartele anuale reprezintd instrumente
veritabile de marketing folosite de manageri. Managerii
prefera sa reliefeze aspectele privind comitetul de audit,
insa nu Tsi apleac atentia si spre aspectele ce tin de
managementul riscului sau sistemele de control intern,
desi acesti termeni sunt stréns conectati din perspectiva
modelelor teoretice si a cadrului legal in aceeasi
masura. Managerii opteaza pentru a face referire in
rapoartele anuale la comitetul de audit si rolul sau in
cadrul companiilor. Totusi, acestia omit prezentarea
concludenta a aspectelor de management al riscului i
de control intern, aspecte care releva exact implicatiile
activitatii comitetului de audit in cadrul companiei.

In Tabelul nr. 7 prezentam rezultatele obtinute prin
efectuarea testului Wald Chi-Square. Aceste rezultate
atesta faptul ca variabilele utilizate in modelul GLM sunt
semnificative din punct de vedere statistic. Per total,
aceste rezultate confirma cé fiecare factor de influenta
analizat aduce contributii semnificative la explicarea
numarului de utilizari ale termenilor cheie, intrucat

p value = 0.

Model
modele (1) | () | (3)
Variabila independenta df Wald Chi-Square

Scor guvernanta corporativa 1 17,6 213,30 299,92
Profitabilitate (ROA) 1 1211 2,99* 37,29
Dimensiune companie 1 46,6 6,44 7,27
Levier financiar 1 268,3 308,00 196,22
Domeniul de activitate 4 7244 229,95 2362,5
Perioada 4 1.107,5 655,55 795,08
* nesemnificativ statistic, considerand un nivel de semnificatie de 5%

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate in SPSS 22.0
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Exceptie face ROA, al carei efect marginal asupra
variabilei dependente nu este statistic semnificativ,
intrucat depaseste pragul de semnificatie de 5%
considerat in analiza. Acest efect se observa si in
modelul GLM corespunzator, in Tabelul nr. 6, unde
detectam o influenta nesemnificativa.

In ceea ce priveste validarea modelelor estimate, in
Tabelul nr. 8 sumarizam rezultatele privind statisticile

efectuate. Per total, observam ca toate cele trei modele
sunt validate din punct de vedere statistic, avand in
vedere ca statistica testului Hﬁmmm este mai mica
decat valoarea critica tabelata, respectiv

N3 o0s:242 = 43,77, pentru un nivel de semnificatie
de 5%. La aceeasi concluzie ajungem si daca privim
statistica testului Omnibus, avand in vedere ca avem un
p value apropiat de 0.

' Tabelul nr. 8. Validarea modelelor GLM

(1) () 3)
Pearson Chi- Value 10.128 7764 8840
Square Df _ 242 242 242
Statistic 41,85 32,08 36,53
Likelihood Ratio Chi-Square 2.620 2306 5012
Omnibus Test Df 12 12 12
Sig. 0,000 0,000 0,000

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate in SPSS 22.0

Cu alte cuvinte, modelele noastre descriu in mod
rezonabil relatia de asociere dintre logaritmul
numarului de aparitii ale termenilor cheie in
rapoartele anuale si, respectiv, factorii de
influenta considerati in analiza.

Analiza post-hoc a diferentelor

In Tabelul nr. 9 sunt mentionate rezultatele privind
analiza post-hoc a diferentelor dintre diferite sectoare de
activitate, in ceea ce priveste numarul de utilizari ale
termenului cheie comitet de audit in rapoartele anuale.

Domeniul de activitate Mean Difference Std. Error df
Servicii financiare Industrie aero si auto -9.932 1,281 1
Industrie extractiva -34.24a 1,674 1
Alte activitati -28.582 1,540 1
Utilitati -21.78 3,265 1
Industrie aero si auto Industrie extractiva -24.312 1,728 1
Alte activitati -18.652 1,401 1
Utilitati -11.852 3,338 1
Industrie extractiva Alte activitati 5.662 2,028 1
Utilitati 12.462 3,413 1
Alte activitati Utilitati 6,80 3,536 1

a. diferentele sunt semnificative statistic pentru un nivel de semnificatie de 5%

Sursa: Proiectie proprie, pe baza datelor analizate in SPSS 22.0

Rezultatele obtinute in ce priveste utilizarea termenului
cheie comitet de audit in rapoartele anuale releva
diferentele cele mai mari intre companiile care opereazé
in sectorul financiar-bancar, comparativ cu cele din
industria extractiva si de energie (-34,24). Aceste
diferente sunt urmate ca amplitudine de diferentele
dintre companiile care opereaza in sectorul extractiv si
de energie, comparativ cu cele care opereaza in

Nr. 1 (161)/2021

industria auto si industria aeronautica (-24,31). Aceste
diferente negative releva faptul ca in cadrul rapoartelor
anuale ale companiilor care opereaza in industria
extractiva si de energie termenul comitet de audit este
mai des intélnit, comparativ cu rapoartele anuale ale
companiilor care isi desfagoara activitatea in industria
aeronautica si automotive. Aceste diferente sunt si mai
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mari daca facem referire la companiile care activeaza in
sectorul financiar-bancar.

Pentru asigurarea dezvoltarii durabile si sustenabile a
companiilor in contextul economic actual, rolul
comitetului de audit este esential. In studiul intreprins, ce
vizeaza o abordare de factura mai recenta in sfera
literaturii de specialitate, In ceea ce priveste analiza
rapoartelor conducerii din perspectiva continutului i a
modului de prezentare a informatiei financiare, am
studiat rolul comitetului de audit in procesul de raportare
financiara a entitatilor listate la Bursa de Valori Bucuresti
prin analiza rapoartelor consiliilor de administratie sau
ale directoratelor din perspectiva continutului si a
modului de prezentare a informatiilor.

Astfel, am analizat rapoartele anuale a 51 de entitai
listate pe piata reglementata a BVB, in intervalul 2015-
2019. Pentru identificarea cuvintelor cheie am analizat
cerintele cadrului legal aplicabil comitetelor de audit,

dupa care am construit un model econometric, utilizand
distributia de probabilitati Poisson.

Analiza post-hoc de diferente de medie a fost realizata
tocmai pentru a observa dacé exista diferente
substantiale intre domeniile de activitate in ceea ce
priveste comitetul de audit si rolul sau in structura
organizationala.

Rezultatele obtinute reflecta faptul ca rapoartele anuale
se orienteaza spre o abordare prudentiald a procesului
decizional, atribuind controlului intern un rol central,
tocmai pentru a preveni deficiente in procesele interne
sau neconformitati cu politicile si procedurile interne si,
respectiv, cu cadrul legislativ in vigoare.

Totusi, aceste rezultate trebuie privite cu atentie, avand
in vedere ca nu reflecta o asociere de text a termenilor
cheie analizatj, ci doar o asociere a numarului de aparitii
in raportul anual a acestor termeni. O analiza
aprofundata a rapoartelor anuale poate fi realizata cu
ajutorul unor aplicatii specializate, prin care se poate
masura gradul de asociere in aceeasi propozitie a
termenilor cheie utilizati, analiza ce nu a facut obiectul
studiului nostru.
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