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Datorita interesului crescut pentru probleme ce fin de
sustenabilitate, entitétile care opereaz4 in sectoarele
agriculturd, silvicultura si pisciculturd, sunt expuse la o
varietate de provocari ecologice. Mai mult, aceste
domenii sunt de o importanta strategica pentru
economia unei tari, fapt care incitd, de asemenea, la
dezbateri publice. Studiul de fata isi propune s&
furnizeze o descriere detaliata si exacté a informatiilor
financiare $i non-financiare furnizate de catre entitatile
romanesti cotate care opereaza in sectoarele
agriculturd, silvicultura gi pisciculturd. Cercetarea
depaseste simpla descriere a continutului rapoartelor
cétre actionari. Scopul este de a evalua performanta si
stabilitatea financiara a companiilor selectate si de a
investiga relatiile dintre bun&starea financiara a acestor
companii $i masura in care acestea publica informatii
non-financiare. Esantionul este format din companii care
isi desfasoard activitatea in domeniile agricultura,
silvicultura si pisciculturd si care sunt cotate la Bursa de
Valori Bucuregti din Roméania.
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Entitatile care opereaza in sectoarele agricultura,
silvicultura si piscicultura se confrunta cu o varietate de
provocari ecologice. Mai mult, aceste domenii sunt de o
importanta strategica pentru economia unei tari, astfel
incat aceste sectoare au captat interesul cercetatorilor
de-a lungul timpului. Literatura de specialitate include
numeroase studii care se ocupa cu raportarea financiara
si non-financiara in aceste sectoare operationale. De
exemplu, Jack (2007) abordeaza dificultatile cu care se
confrunta fermierii atunci cand utilizeaza contabilitatea i
exploreaza mediul agricol actual, intrucat acest mediu
pretinde agricultorilor mai mult ca niciodata sa se
angajeze in activitati contabile. Dovezile colectate pentru
aceasta lucrare reliefeaza faptul ca, in fata puterii
corporatiste sau a activitatilor ,post-productiviste”,
fermierii sunt obligati sa se implice in contabilitate intr-o
masura mai mare decat in trecut. Totodata, Bosch,
Sabata Aliberch si Garcia Blandén (2012) realizeaza o
cercetare empirica, care compara si diferentiaza
dificultatile contabile rezultate din utilizarea a doua
metode de evaluare a activelor biologice in sectorul
agricol (la valoare justa si la cost istoric).

Studiul lui Whittaker, McManus si Smith (2013) compara
11 instrumente contabile existente privind gazul cu efect
de sera (GES), elaborate in scopul de a calcula emisiile
provenite de la culturile arabile, fie pentru productia de
alimente, fie pentru cea de bioenergie in Marea Britanie,
efectudnd o analiza multicriteriala in scopul testarii
punctelor tari si slabe. Whittaker, McManus si Smith
(2013) argumenteaza importanta studiului lor subliniind
faptul ca, dintre toate sectoarele economice din Marea
Britanie, agricultura contribuie cu circa 9% la emisiile de
GES anuale si este o componenta semnificativa a
emisiilor aferente ciclului de viata al multor produse
alimentare de zi cu zi, precum si a altor produse. intr-un
mod similar, O’Brien s.a. (2014) compara efectul aplicarii
a douad metode diferite pentru completarea unei analize
marginale a curbei costurilor de reducere a emisiilor
nationale de GES agricole. Acest studiu se alatura
literaturii care demonstreaza importanta sustenabilitatii
in agricultura, aratand ca sectorul agricol a reprezentat
10% din emisiile de GES ale Uniunii Europene in anul
2011. La nivel international, acest procent a variat intre
2% in Malta, la peste 30% in Irlanda.

Pe langa obligatia reducerii emisiilor de GES, agricultura
se confrunta si cu provocarea de a mari productia de
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hrana pentru o populatie mondiala in crestere si de a
furniza materii prime pentru extinderea productiei de
biocombustibil. Fara niciun dubiu, industria
agroalimentara este cruciala. Cu toate acestea, se
observa o literatura stiintifica limitata in domeniul
contabilitate cu privire la industria agroalimentara,
precum si abordarea sporadica a problemelor de
contabilitate in literatura agricola (Argiles si Slof, 2001;
Juchau si Hill, 2000).

Studiul de fata incearca sa umple acest vid prin
investigarea raportarii financiare si non-financiare a
companiilor care opereaza in sectorul agricol, precum si
a companiilor din domenii conexe (silvicultura i
piscicultura). Studiul descrie, in primul rAnd, metodologia
de cercetare folosita, in detaliu. In continuare sunt
prezentate si discutate rezultatele cercetarii, iar
sectiunea finala cuprinde concluziile.

In ceea ce priveste filozofia cercetarii, lucrarea de fata
reflectd pozitivismul (in conformitate cu tendintele actuale
in domeniul cercetarii contabile identificate de Mocanu,
2015b), care este raspandit in mod traditional in stiintele
naturale. Asa cum subliniaza Saunders, Lewis si Thornhill
(2007), filosofia de cercetare contine ipoteze cu privire la
viziunea cercetatorilor asupra lumii, care au un impact
mare asupra alegerii strategiei si metodelor de cercetare.
in primul rand, in filozofia pozitivismului, cercetatorul nu se
concentreaza pe impresii, ¢i pe fapte care construiesc
Jrealitatea sociala observabild”, de obicei investigate de
cercetatori in stiintele naturii (Remenyi s.a., 1998). In
domeniul financiar, aga cum se mentioneaza de catre
Jensen (1976), citat de lonascu (1997), filozofia
pozitivismului se traduce printr-o teorie capabila sa explice
de ce contabilitatea este ceea ce este, de ce contabilii fac
ceea ce fac si care sunt efectele acestor fenomene
asupra societatii i economiei. In al doilea rand,
cercetarea pozitivista se realizeaza intr-un context
independent de valorizare. in masura in care este posibil,
cercetatorul este extern procesului de colectare a datelor,
cu alte cuvinte nu afecteaza, si nici nu este afectat de
subiectul cercetarii (Saunders, Lewis si Thornhill, 2009).

in ceea ce priveste scopul cercetarii, studiul de fata este
conceput atat ca un studiu descriptiv, cat si ca unul
explicativ. Asa cum este definit de catre Robson (2002),
obiectul cercetarii descriptive este acela de a oferi un
profil exact al persoanelor, evenimentelor sau situatiilor.
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Prin urmare, prezentul studiu isi propune sa ofere o
descriere detaliata si exacta a informatiilor financiare gi
non-financiare furnizate de catre entitétile cotate roma-
nesti care opereaza in sectoarele agricultur, silvicultura
si piscicultura. Cu toate acestea, studiul trece dincolo de
simpla descriere a continutului rapoartelor catre actionari
si se angajeaza intr-o cercetare exploratorie. Scopul
este acela de a evalua performanta si stabilitatea
financiara a companiilor selectate si de a explica relatiile
dintre bunastarea financiara a acestor societati si
masura in care ele public informatii non-financiare.

Pentru a obtine raspunsuri la intrebérile ridicate de
lucrare, s-a realizat o analiza a datelor secundare. Prin
definitie, datele secundare sunt date care au fost deja
colectate in alte scopuri. Saunders, Lewis si Thornhill
(2007) identifica urmatoarele tipuri de date secundare:

e Date secundare documentare, constand in ma-
teriale scrise (cum ar fi bazele de date ale unei orga-
nizatii, comunicari sau pagini web, rapoarte i
procese verbale ale comisiilor, reviste, ziare, jurnale
si transcrieri ale unor interviuri) si materiale nescrise
(de exemplu, conturi media, inregistrari vocale,
inregistrari video);

¢ Date secundare din multiple surse, care pot fi in
functie de locatie (cum ar fi rapoartele de tara, publica-
fiile guvernamentale, cartj, reviste) sau reprezentand
serii de timp (pe baza statisticilor si rapoartelor afe-
rente unui sector industrial, publicatii guvernamentale,
publicatii ale Uniunii Europene, carti, reviste);

Tabelul 1. Structura esantionului in functie de activitate

o Date secundare provenite din sondaje, inclusiv
recensaminte, anchete continue si periodice, precum
si anchete ad-hoc efectuate de catre entitati cum ar fi
organisme guvernamentale si non-guvernamentale
sau mari organizatii.

Tn sensul prezentei cercetari, autorii utilizeaza primul
tip de date, respectiv datele secundare documentare,
care includ pachetele de rapoarte dedicate
actionarilor si disponibile online, pe pagina web a
Bursei de Valori Bucuresti, pentru companiile din
esantion. Motivele alegerii acestei surse de date sunt
conexe avantajelor utilizarii datelor secundare, mai
exact: au mai putine cerinte de resurse; ofera
evaluari prudente ale fenomenelor studiate, fapt
benefic mai ales in situatii organizationale sensibile,
cum ar fi aspecte ce tin de continuarea activitatii; pot
fi verificate relativ usor, fiind date permanente si
disponibile public. De asemenea, cercetatorii sunt
independenti de datele secundare, prin urmare,
alegerea acestui tip de date este in concordanta cu
filozofia pozitivismului.

Esantionul cuprinde toate companiile care opereaza in
sectoarele agriculturd, silvicultura si piscicultura si sunt
cotate la Bursa de Valori Bucuresti. In consecinta,
esantionul consta din 23 de organizatii cu urmatoarele
coduri NACE prezentate in Tabelul 1 (Nomenclature
statistique des activités économiques dans la
Communauté européenne; Ro. Nomenclatorul statistic al
activitatilor economice in Comunitatea Europeana).

Tipul activitatii Nr. %

111 Cultivarea cerealelor (exclusiv orez), plantelor leguminoase si seminte oleaginoase 5 22%
161 Activitati auxiliare pentru productia vegetala 6 26%
147 Cresterea pasarilor 5 22%
Altele (146 Cresterea porcinelor, 130 Cultivarea plantelor pentru inmultire, 220 Exploatare forestiera, 210

Silviculturd si alte activitati forestiere, 164 Prelucrarea semintelor pentru inmultire si 322 Acvacultura de

apa dulce) 7 30%
TOTAL 23 100%

Sursa: Prelucrarile autorilor

In plus, Tabelul 2 prezint dispersia geografica a socie-
tatilor selectate, pentru a oferi 0 imagine de ansamblu mai
clara asupra esantionului. Din punct de vedere admi-
nistrativ, Roméania este impartita in 41 de judete si opt
regiuni, dupa cum urmeaza: Regiunea | Nord-Est, care

604

cuprinde judetele Bacau, Botosani, lasi, Neamt, Suceava
si Vaslui; Regiunea Il Sud-Est: Braila, Buzau, Constanta,
Galati, Vrancea si Tulcea; Regiunea Il Sud: Arges,
Calarasi, Dambovita, Giurgiu, lalomita, Prahova i
Teleorman; Regiunea IV Sud-Vest: Dolj, Gorj, Mehedinti,

anul XIV



Olt si Vélcea; Regiunea V Vest: Arad, Carag-Severin,
Hunedoara si Timis; Regiunea VI Nord-Vest: Bihor,
Bistrita-N&saud, Cluj, Maramures, Satu-Mare si Salaj;
Regiunea VII Centru; Alba, Bragov, Covasna, Harghita,
Mures, Sibiu; si Regiunea VIII Bucuresti-lifov. Aproape o
treime din companiile din esantion sunt situate in regiunea
de sud (35%), 17% opereaza in Nord-Vest, in timp ce 13%
au sediul in Nord-Est si acelasi procent in Centru. A cincea
parte ramasa din totalul companiilor opereaza in Sud-Est,
Sud-Vest, Vest si Bucuresti-lIfov.

Tabelul 2. Structura esantionului in functie
de aria geografica

Regiune Nr. %
| Nord-Est 3 13%
[l Sud-Est 1 4%
Il Sud 8 35%
IV Sud Vest 1 4%
V Vest 2 9%
VI Nord Vest 4 17%
VIl Centru 3 13%
VIII Bucuresti-llfov 1 4%
TOTAL 23 100%

Sursa: Prelucrarile autorilor.

Pentru fiecare companie din esantion autorii au analizat
cel mai recent raport financiar anual publicat pe pagina
web oficiala a Bursei de Valori Bucuresti (www.bvb.ro),
respectiv pachetul pregatit pentru anul incheiat la 31
decembrie 2013. In general, in conformitate cu
reglementarile din Romania, raportul financiar publicat
de céatre societatile cotate la bursa include urmatoarele
elemente: situatiile financiare, raportul administratorului,
raportul cenzorului, raportul auditorului extern, deciziile
adunarii generale a actionarilor, precum gi raportul
intocmit in conformitate cu Regulamentul Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare din Romania nr. 1/2006.

2.1. Analiza rapoartelor de audit ce privesc
situatiile financiare ale companiilor
selectate

Unul dintre obiectivele prezentului studiu este analiza

opiniei emisa de auditor privind cele mai recente
situatii financiare ale companiilor din esantion.
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Abordarea utilizata pentru analizarea rapoartelor de
audit este Tn concordanta cu cercetarile anterioare
ale lui Mocanu (2015a), Paunescu (2015), Mocanu
(2011) si Turlea, Stefanescu si Mocanu (2010). In
cazul particular al societatilor selectate, au fost
identificate cinci situatii diferite, prezentate in
Tabelul 3. Majoritatea misiunilor de audit au fost
efectuate in conformitate cu Standardele
Internationale de Audit (ISA), adoptate in totalitate
de catre Camera Auditorilor Financiari din Romania
(CAFR). intr-un astfel de caz, auditorii oferd un nivel
ridicat de asigurare rezonabila asupra situatiilor
financiare auditate, respectand prevederile legislative
aplicabile privind auditarea entitatilor de interes
public din Romania. Tn mod surprinzator, intr-un caz,
asigurarea oferita de raportul auditorului este
limitatd, deoarece auditul a fost efectuat in
conformitate cu Standardul international privind
serviciile conexe ISRS 4400 ,Angajamente pentru
efectuarea de proceduri convenite”. Un alt caz
particular este cel al unui numar de doua companii
care nu au publicat rapoartele anuale si nici raportul
de audit. Pentru sase companii raportul auditorului
independent nu a fost inclus Tn pachetul privind
raportarea anuala, fiind astfel indisponibil.

Tabelul 3. Tipuri de opinii de audit

in esantion

Caz Nr.

Opinie nemodificatd (ISA)
Opinie modificata (ISA)
Revizie limitata (ISRS 4400)
Raportare anuala nedepusa
Raport de audit indisponibil
TOTAL 2

Sursa: Prelucrarile autorilor.

WOOIN|— NN

Interesanta a fost, de asemenea, tipologia
auditorilor care au efectuat auditul companiilor
cotate la BVB din domeniile agricultura, silvicultura
si piscicultura, prezentata in Tabelul 4. Niciunul
dintre auditorii care au fost mandatati de catre
companiile din cele trei domenii de activitate nu
face parte din grupul Big Four. Majoritatea
auditorilor (73%) sunt societati mai mici, in timp ce
restul de 27% sunt persoane fizice.
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Tabelul 4. Tipul de auditor

Tipul de auditor Nr.
Din afara Big Four 11
Din Big Four 0
Individual 4
TOTAL 15

Sursa: Prelucrarile autorilor.

De asemenea, in legatura cu raportul de audit, au fost
analizate domeniile care au declansat o opinie modificata.
Cativa dintre declangatori sunt generali, de exemplu, lipsa
operatiunilor in anul de raportare sau existenta unor
probleme de continuitate a activitatii (pentru o analiza
detaliata a responsabilitatii auditorului in legatura cu
asemenea aspecte sunt relevante comentariile lui Turlea si
Mocanu, 2010). In privinta activelor imobilizate, opinia de
audit a fost modificata pe baza urmatoarelor motive:
societatea nu si-a reevaluat imobilizérile corporale; nicio
amortizare nu a fost calculata; recuperarea investitiilor
financiare este indoielnica; exista investiii financiare
semnificative intr-o parte afiliata aflata in stare de faliment
pentru care nu au fost inregistrate ajustari pentru pierdere
de valoare; auditorii au identificat alte aspecte importante
legate de: reevaluarea cladirilor aferente unui contract
abrogat; cladiri, rezerve din reevaluare, amortizare; tere-
nuri gi proprietati. In ceea ce priveste stocurile, aspectele
mentionate ca baza a unei opinii de audit modificate au
fost: valoarea realizabila neta a pieselor de schimb mai
vechi de un an; stocuri detinute in custodie pentru terti;
evaluarea costului de productie al stocurilor; valoarea reali-
zabila neta a consumabilelor. In legatura cu tertii, urma-
toarele aspecte au fost semnificative pentru auditori: gradul
de recuperare a creantelor comerciale si a creantelor de la
parti afiliate; facturi care urmeaza sa fie primite; datorii
neplatite pentru care nu a fost inregistrata nicio ajustare
corespunzatoare; lipsa de confirmari de sold de la furnizori.
Doar in doua cazuri au declangat o opinie modificata
problemele legate de numerar si echivalente de numerar.

Tabelul 5. Descrierea indicatorilor de performanta utilizati

O alta zona care a fost considerata ca fiind tratata gresit
de catre auditorul financiar a fost cea a veniturilor i
cheltuielilor, in care declansatori semnificativi pentru o
opinie modificata au fost: vanzari si costuri aferente
scoaterii din gestiune a stocurilor; cifra de afaceri;
costurile aferente; supraevaluarea rezultatului prin
subventionarea perioadelor anterioare; supraevaluarea
cheltuielilor de exploatare si a veniturilor din exploatare,
fara a afecta rezultatul.

Au existat, de asemenea, cazuri in care opinia de audit
nu a fost modificata, iar auditorul a subliniat doar cateva
aspecte intr-un paragraf separat: existenta unui litigiu in
curs de desfasurare cu o rezolutie necunoscuta i
imprevizibila; potentiale dificultati in plata creditelor
bancare pe termen scurt; tratamentul contabil al
subventiilor; pierderi din creante si debitori diversi (client
in faliment). Patru astfel de situatii de evidentiere a unor
aspecte intr-un paragraf de observatii au fost identificate
in analiza celor 15 rapoarte de audit.

2.2. Evaluarea performantei i stabilitatii
financiare a companiilor cotate

Un al doilea obiectiv al cercetérii efectuate a fost analiza
performantei i stabilitatii financiare a companiilor din
esantion. Sursa de informatii este reprezentata de cele
mai recente date financiare publicate pe pagina web a
Bursei de Valori Bucuresti. Au fost incluse in analiza
cifrele-cheie din situatiile financiare ale anului 2013
(pentru 17 companii) si ale anului 2012 (in cazul a trei
companii), deoarece nu au fost disponibile alte informatii
mai recente. Pentru trei din cele 23 de companii nu au
fost disponibile date, prin urmare, aceasta parte a
studiului a fost efectuata doar pentru un esantion de 20
de companii. Patru indicatori-cheie au fost calculati
pentru fiecare dintre cele 20 de companii, dupa cum se
poate observa in Tabelul 5. Fiecare dintre acesti
indicatori a fost interpretat in conformitate cu urmatoarea
scala de evaluare (prezentatd in Tabelul 6).

Domenii de analiza Indicator Simbol Formula

Stabilitate Finantare Rata capitalurilor proprii 11 Capitalurile proprii/Total capital * 100

financiara | Lichiditate Durata de rambursare a dato- 2 (Capital imprumutat — Numerar si echivalente de
riei, exprimata in numar de ani numerar)/Fluxuri de numerar inainte de impozitare

: " (Rezultatul curent + Dobanda aferenta capitalului

Situatia Randament | Randamentul investitional 13 imprumutat) Total capital * 100

profiturilor Rezultat Fluxuri de numerar ca procent 14 Fluxuri de numerar Tnainte de impozitare/
din cifra de afaceri Cifra de afaceri * 100

Sursa: Prelucrarile autorilor in conformitate cu Probst (2008).
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Autori din literatura germana (Probst, 2008) au ales doar
patru indicatori principali pe baza relevantei si puterii lor
informationale, cu scopul de a oferi claritate si simplitate
concluziilor cercetarii.

Tn primul rand, cu scopul de a diagnostica stabilitatea
financiara a societatilor din egantion, au fost selectati doi
indicatori ca fiind relevanti: rata capitalurilor proprii i
durata de rambursare a datoriei in ani. Cu cat rata
capitalurilor proprii este mai mare, cu atat mai buna este
stabilitatea financiard a societatii. O rata negativé a
capitalurilor proprii (de obicei, pornind de la capitaluri
proprii negative), este un semn de expunere la faliment.
O durata foarte buna de rambursare a datoriei este
considerata durata mai mica de trei ani, in timp ce o

Tabelul 6. Cheia de interpretare a celor 4 indicatori

durata mai mare de 12 ani este un indicator al unei
stabilitatii financiare slabe.

Tn al doilea rand, situatia profiturilor este descrisa de
randamentul investitional si de fluxul de numerar
exprimat ca procent din cifra de afaceri. Un randament
investitional mai mare de 12%, sugereaza o situatie
buna si foarte buna, in timp ce o valoare mai mica de
8% sau o valoare negativa semnaleaza o problema
grava in situatia profiturilor. O interpretare similara este
cea aferenta fluxului de numerar exprimat ca procent din
cifra de afaceri. In cazul in care procentul este mai mare
de 10%, compania analizata are o situatie foarte buna.
Daca valoarea este mai mica de 5%, rezultatul este
interpretat ca nefavorabil. Valorile negative sugereaza,
in general, 0 expunere mai mare la faliment.

Scala de evaluare
Simbol Foarte bine Bine Mediu Nefavorabil Expus la faliment
1) @) 3) 4) (5)
11 > 30% > 20% >10% <10% negativ
12 <3ani <5ani <12 ani <30 ani >30 ani
13 > 15% >12% > 8% <8% negativ
14 >10% >8% >5% <5% negativ

Sursa: Prelucrarile autorilor in conformitate cu Probst (2008).

Tabelul 7 prezinta rezultatele analizei efectuate asupra
performantei financiare a companiilor din esantion. Pe
baza datelor din situatiile financiare, toti cei patru
indicatori-cheie au fost calculati pentru fiecare dintre
companiile din esantion. Pentru a permite interpretarea,
valorile rezultate pentru fiecare companie si fiecare
indicator au fost codificate, folosind valori numerice
intregi pe o scala de la 1 (foarte bun) la 5 (risc de
faliment). Tabelul 7 contine media pentru fiecare
indicator si pentru fiecare domeniu de activitate, cu

scopul de a oferi 0 imagine adecvata asupra intregului
esantion. Cea mai mare stabilitate financiara se observa
in cazul companiilor care desfagoara activitati-suport
pentru productia vegetald (NACE 161), in timp ce
companiile mai putin stabile sunt cele care se
concentreaza asupra cresterii pasarilor (NACE 147).
Situatia profiturilor tinde s fie negativa in intreg
esantionul. In aceast privinta, companiile care
desfasoara activitati-suport pentru productia vegetala
sunt cele mai performante.

Tabelul 7. Stabilitatea si performanta financiara a companiilor selectate

Domeniul de 11 12 13 |4 | Stabilitate financiara | Situatia profiturilor | Rezultatul global
activitate
11 1,50 | 400| 425] 3,00 2,75 3,63 3,19
161 1,00 | 3,00 367 | 3,00 2,00 3,33 2,67
147 2,75 | 325| 400 | 325 3,00 3,63 3,31
Altele 1,00 | 400 | 450 | 383 2,50 4,17 3,33
Sursa: Prelucrrile autorilor.
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2.3. Raportarea non-financiara a companiilor
selectate

Important pentru cercetarea curenta a fost, de asemenea,
modul in care companiile selectate raporteaza aspecte
non-financiare, si anume, ce detalii cu privire la aspectele
de sustenabilitate sunt incluse in raportul elaborat in
conformitate cu Regulamentul Comisiei Nationale a
Valorilor Mobiliare nr. 1/2006. Observatiile au de obicei,
un caracter general si pozitiv, aga cum se poate observa
in urmatoarele extrase din rapoarte:;

Extras 1. ,Operatiunile companiei au un impact mediu
asupra mediului inconjurator, in special
datorita utilizarii produselor chimice
(ingrasaminte, erbicide, insecticide), dar
aceste efecte pot fi preintdmpinate in special
prin utilizarea rationala a acestora si stricta
supraveghere a acestor materiale. Compania
detine toate autorizatiile necesare pentru
desfasurarea in mod legal a activitatii sale”.

Extras 2. ,Activitatile principale ale companiei nu au un
impact semnificativ asupra mediului
inconjurator. Utilizarea pesticidelor se
realizeaza pentru tratarea culturilor agricole i
ambalajele sunt transmise centrelor de
colectare autorizate. In zona de prelucrare a
lemnului, exista un sistem de evacuare a
rumegusului, care a fost modernizat in anul
2010”.

Extras 3. ,Impactul asupra mediului devine eficace, mai
ales la procesarea semintelor (proces care are
ca rezultat coji si pierderi de substanta in
procesul de tratament) sau la depunerea
substantelor de tratare si a produsului final. Cu
toate ca respectivele coji reprezintd un deseu
biodegradabil, unele echipamente de
prelucrare din cadrul companiei dispun de filtre
speciale pentru acestea. Mai mult decét atat,
substantele de tratare sunt depozitate in
camere speciale, in conformitate cu normele in
vigoare. Tratamentul se realizeaza cu masini
de tratare depozitate in incaperi inchise, care
au suflante de aerosoli si care sunt manipulate
de catre personal specializat. Depozitarea
produsului final se face in depozite special
amenajate in acest scop, care nu permite
poluarea mediului inconjurator”.
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Extras 4. ,Compania are autorizatia de mediu nr. X. Nu
exista factori de incertitudine care ar putea
afecta mediul inconjurator. Compania detaliaza
amanuntit gestionarea deseurilor pe care le
transmite periodic unitatilor specializate,
conform contractelor incheiate in acest scop.
Actiunile de protectie a mediului sunt in
conformitate cu normele in vigoare, asigurand
astfel un echilibru intre dezvoltarea economica
si protectia mediului. Personalul este instruit §i
incurajat in a avea un comportament ecologic in
toate aspectele vietii sale. Monitorizarea i
respectarea conditiilor impuse prin autorizatiile
de mediu, precum si implementarea masurilor
impuse de programele de conformitate
reprezintd moduri de a actiona in spiritul
principiilor normelor interne ale companiei si in
concordanta cu legislatia in vigoare. Compania
nu a fost si nu este implicata in niciun litigiu in
ceea ce priveste protectia mediului inconjurator,
si nici nu se preconizeaza un astfel de litigiu”.

Extras 5. ,Toate locatiile au autorizatii de mediu valabile,
iar compania se conformeaza legislatiei in
vigoare. Ferma de la Y a devenit o unitate
model la nivel european, ce nu mai este sub
supraveghere speciala, devenind astfel o
ferma cu auto-control. Politica de mediu este
orientata spre respectarea normelor privind
problemele de mediu si de sanatate a muncii,
in vederea cresterii gradului de congtientizare
al angajatilor cu privire la mediul inconjurator,
fapt ce trebuie s& devina o cerintd minimala de
comportament in cultura companiei”.

Cele cinci fragmente prezentate mai sus sunt o exceptie,
oferind cel mai mare numar de informatii dintre toate
rapoartele analizate. Cel mai adesea, companiile afirma
ca au toate autorizatiile necesare i ca operatiunile lor
nu au niciun impact asupra mediului inconjurator.

2.4. Investigarea relatiilor dintre bunastarea
financiara si opinia de audit, respectiv
gradul de raportare a informatiilor
non-financiare

Pentru a identifica relatia potentiala dintre variabilele

dependente si independente au fost testate cu ajutorul
analizei de regresie urmatoarele ipoteze.
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H1. Exista o relatie semnificativa intre
stabilitatea financiara a unei companii si
tipul opiniei de audit.

H1.1. Exista o relatie semnificativa intre valoarea
ratei capitalurilor proprii ale companiei si tipul
opiniei de audit.

H1.2. Exista o relatie semnificativa intre durata de
rambursare a datoriilor companiei exprimata
in ani si tipul opiniei de audit.

H2. Exista o relatie semnificativa intre performanta
financiara a companiei si tipul opiniei de audit.
H2.1. Existé o relatie semnificativa intre randamentul
investitional al companiei si tipul opiniei de audit.
H2.2. Exist4 o relatie semnificativ intre fluxul de

numerar al companiei exprimat ca procente din
cifra de afaceri si tipul opiniei de audlit.

H3. Exista o relatie semnificativa intre
performanta si stabilitatea financiara a
companiei si tipul opiniei de audit.

Tabelul 8. Statistica descriptiva pentru datele analizate in legatura cu H1, H2 si H3

Stabilitate Situatia Rezultatul Numarul de rezerve din
financiara profiturilor final raportul de audit
Average 2,35 3,69 3,02 1,69
Maximum 3,50 5,00 4,00 8,00
Minimum 1,00 2,00 1,50 0,00
Range 2,50 3,00 2,50 8,00
Median 2,50 3,50 3,00 0,00
1st Quartile 2,00 3,00 2,50 0,00
3rd Quartile 3,00 5,00 4,00 2,00
Inter-Quartile Range 1,00 2,00 1,50 2,00
Standard deviation 0,83 1,03 0,84 2,72
Count 13,00 13,00 13,00 13,00
Standard error 0,23 0,29 0,23 0,75
Skewness -0,47 0,13 -0,16 1,79
Kurtosis -1,03 -1,17 -1,13 2,21

Sursd: Prelucrarile autorilor.

H4. Exista o relatie semnificativa intre stabilitatea
financiara a unei companii si gradul de raportare
obligatorie a informatiilor non-financiare.

H4.1. Exista o relatie semnificativa intre rata capitalurilor
proprii ale unei companii si gradul de raportare
obligatorie a informatiilor non-financiare.

H4.2. Exista o relatie semnificativa intre durata de
rambursare a datoriilor societatii exprimata in ani
si gradul de raportare obligatorie a informatiilor
non-financiare.

H5. Exista o relatie semnificativa intre performanta
financiara a companiei si gradul de raportare
obligatorie a informatiilor non-financiare.
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Hb5.1. Existé o relatie semnificativ intre randamentul
investitional si gradul de raportare obligatorie a
informatiilor non-financiare.

Hb.2. Exista o relatie semnificativa intre fluxul de
numerar al companiei raportat ca procent din
cifra de afaceri $i gradul de raportare
obligatorie a informatiilor non-financiare.

He6. Exista o relatie semnificativa intre
performanta si stabilitatea financiara a
companiei si stabilitatea si gradul de
raportare obligatorie a informatiilor non-
financiare.
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Tabelul 9. Statistica descriptiva pentru datele analizate in legatura cu H4, H5 si H6

Stabilitate Situatia Rezultatul Nr. de cuvinte referitoare la aspecte ce tin de
financiara profiturilor final raportarea non-financiara

Media 2,39 3,69 3,04 54,11

Maxim 3,50 5,00 4,00 145,00

Minim 1,00 1,00 1,00 0,00

Range 2,50 4,00 3,00 145,00

Mediana 3,00 3,50 3,25 38,50

Prima quantila 1,63 3,00 2,50 23,00

A treia quantila 3,00 5,00 4,00 74,75

Inter-Quartie 1,38 2,00 1,50 51,75

Range

Deviatia 0,92 1,20 0,97 46,15

standard

Numar 18,00 18,00 18,00 18,00

Eroarea 0,22 0,28 0,23 10,88

standard

Skewness 0,60 0,52 0,69 0,96

Kurtosis -1,27 0,33 0,61 0,34

Sursa: Prelucrarile autorilor.

Rezultatele analizei de regresie arata ca in cazul asa cum releva valorile indicatorilor-cheie
tuturor ipotezelor modelul nu are valoare predictiva, prezentati in Tabelul 10.

Tabelul 10. Rezultatele analizei de regresie ‘

Variabil Variabil R pétr Testul -
indeapea:llzieanté de:ena(?e:té ajllr’f:taatt semensitf?cad;ﬁe F Probabilitatea
H1.1 | |1 Rata capitalurilor proprii 0,05412728 0,17926442 0,20545918
12 Durata de rambursare a .
H1.2 | datoriei in ani Nr. de cuvinte 0,06154015 0,90575879 0,04959165
H2.1 | I3 Randamentul investitional referitoare |a aspecte ce [~ (naa3557 0,35434902 0,04797894
. : tin de raportarea non-
14 Fluxuri de numerar ca procent financiaré
H2.2 | din cifra de afaceri -0,02649970 0,46467471 0,01200184
H3 Statusul financiar global -0,05363722 0,71853062 0,09298544
H4.1 | |1 Rata capitalurilor proprii -0,09083446 0,97860556 0,28689792
12 Durata de rambursare a
H4.2 | datoriei in ani Numarul de rezerve din -0,06995818 0,65162353 0,70111137
H5.1 | 13 Randamentul investitional . -0,08145581 0,76229062 0,94166309
. : raportul de audit
14 Fluxuri de numerar ca procent
H5.2 | din cifra de afaceri 0,05957507 0,21148411 0,05381028
H6 Situatia financiara generala 0,13794382 0,77356949 0,41840477

Sursa: Prelucrarile autorilor.
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Industria agroalimentara se confrunta in prezent cu
numeroase provocari, printre care: reducerea emisiilor
de gaze cu efect de serd, suplimentarea productiei
pentru hranirea unei populatii mondiale in crestere,
precum si furnizarea de materii prime pentru
intensificarea productiei de biocombustibil. Pe acest
fundal, cercetarea a vizat companiile cotate la Bursa de
Valori Bucuresti, care opereaza in sectoarele agricultura,
silvicultura si piscicultura.

Analiza a aratat ca in ceea ce priveste stabilitatea
financiard, situatia poate fi apreciata ca fiind ,medie”, in
timp ce, in termeni de profituri, starea acestor companii
tinde sa fie una nefavorabila. Unele dintre companii sunt
expuse la faliment.

Tn ceea ce priveste opinia auditorilor referitoare la
situatiile financiare ale societatilor selectate, situatia este

diferita: unele companii au primit o opinie modificata, in
timp ce altele beneficiaza de o opinie nemodificata.

Referitor la raportarea problemelor de sustenabilitate in
raportul elaborat in conformitate cu Regulamentul
Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare din Roménia nr.
1/2006, o astfel de raportare este rara si deloc detaliata.
Majoritatea companiilor precizeaza ca au autorizatiile de
functionare, sanitare, veterinare si de mediu prevazute de
lege pentru activitatile pe care le desfagoara; conform
prevederilor legale, operatiunile lor nu au un impact
semnificativ asupra mediului inconjurator; prezinta situatia
litigiilor privind Tncalcarea reglementérilor de mediu.

Analiza de regresie nu a indicat o relatie semnificativa
intre performanta si stabilitatea financiara a companiei,
pe de o parte, si tipul opiniei de audit/gradul de raportare
de informatii non-financiare, pe de alta parte. Cercetarile
viitoare se vor extinde asupra altor medii de raportare,
cum ar fi paginile web ale companiilor selectate sau alte
rapoarte emise pentru actionari.
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