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Rezumat 

Problema calităţii raportării financiare a stârnit interesul 
mai multor cercetători ale căror opinii converg către 
ideea că aceasta poate fi influenţată atât de factorii 
legaţi de mediul intern al companiei, de sistemul de 
guvernanţă corporativă, de activitatea auditorilor, cât şi 
de factori macroeconomici, cum ar fi sistemul juridic şi 
politic al unei ţări sau comunităţi sau anumite politici 
contabile/ fiscale. Obiectivul cercetării este de a 
evidenţia, pornind de la un model validat de Iatridis 
(2011) pentru companiile din Marea Britanie, modul în 
care factorii microeconomici influenţează calitatea 
raportării financiare a companiilor româneşti cotate la 
Bursa de Valori Bucureşti. Analiza a vizat perioada 
2013-2019. Rezultatele indică faptul că întreprinderile 
care prezintă rapoarte financiare de înaltă calitate sunt 
de mari dimensiuni şi au, în general, o rată a fluxului de 
numerar operaţional mai mare, valori relativ scăzute ale 
provizioanelor şi dezvăluie mai multe informaţii, din 
punct de vedere cantitativ. Totodată, aceste companii 
sunt auditate în principal de auditori care nu fac parte 
din grupul BIG 4.  

Cuvinte cheie: calitatea raportării; caracteristici 
calitative; factori determinanţi ai calităţii; prudenţa; 
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Introducere 

Literatura de specialitate abundă în lucrări care vizează 
măsurarea calităţii informaţiilor financiar-contabile, a 
calităţii rezultatelor şi a raportării financiare în ansamblu, 
într-un cuvânt calitatea în contabilitate şi, totodată, se 
focusează asupra numeroşilor factori ce o influenţează. 
Relevanţa şi intensitatea influenţei diferă, însă, de la un 
spaţiu economic la altul, identificarea acţiunii acestora 
reprezentând un demers necesar, care poate contribui la 
eficientizarea comunicării pe piaţa de capital. 

Lucrarea de faţă cercetează această dimensiune, a 
identificării şi evaluării influenţei diferiţilor factori asupra 
calităţii informaţiilor financiare raportate în spaţiul 
economic românesc, completând studiile existente în 
prezent în literatura de specialitate. Prin raportare la 
informaţiile specifice companiilor româneşti cotate la 
Bursa de Valori Bucureşti, analizate pe un orizont 
temporal de şapte exerciţii financiare (2013-2019), este 
studiată contribuţia unor factori (indicatori) construiţi pe 
baza datelor din contabilitate, caracteristici modului de 
organizare al întreprinderii sau specifici mediului de 
afaceri din care aceasta face parte, asupra calităţii 
raportării financiare. 

Rezultatele obţinute arată că firmele care prezintă un 
nivel ridicat de calitate al raportării financiare sunt mai 
mari şi, implicit, mai vizibile pe piaţă, au o rată a fluxului 
de numerar operaţional mai mare, prezintă valori relativ 
mici ale provizioanelor, conţin, din punct de vedere 

cantitativ mai multe informaţii şi sunt auditate de un 
auditor din afara grupului Big 4. 

Conţinutul propriu-zis al articolului este structurat în trei 
secţiuni: prima parte reprezintă o revizuire a literaturii de 
specialitate, din perspectiva factorilor care pot exercita 
influenţe asupra calităţii informaţiilor financiare, a doua 
parte relevă metodologia utilizată în cercetare, iar a treia 
parte prezintă rezultatele obţinute şi interpretarea 
acestora. Lucrarea se încheie cu prezentarea 
principalelor concluzii desprinse în urma analizei derulate. 

1. Factori cu influenţă 

semnificativă asupra calităţii 

informaţiei financiare 
Calitatea în domeniul financiar-contabil poate fi privită atât 
din perspectivă microeconomică, ea fiind influenţată de 
factori ce ţin de caracteristici ale activităţii societăţii, de 
sistemul de guvernanţă corporativă, de activitatea audi-
torilor, cât şi prin raportare la aspecte macroeconomice, 
având în vedere că există numeroşi factori de influenţă 
externi firmei ce ţin de cele mai multe ori de sistemul 
juridic şi politic al unei ţări sau comunităţi (cum este cazul 
Comunităţii Europene) sau de anumite politici contabile/ 
fiscale valabile la nivelul acestora. Principalii factori, 
interni şi externi, cu influenţă asupra calităţii informaţiei 
financiare, a rezultatelor şi deopotrivă a raportării 
financiare per ansamblu sunt surprinşi în Figura nr. 1. 

 

Figura nr. 1. Determinanţi ai calităţii în contabilitate 

 

 
Sursa: Prelucrările autorilor după Soderstrom and Sun, 2007 p. 688; Dechow, Ge and Schrand 2010 
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Printre cei mai analizaţi factori se numără şi specificul 
standardelor de contabilitate utilizate în elaborarea 
situaţiilor financiare, cu precădere a Standardelor 
Internaţionale de Raportare Financiară (IFRS). Literatura 
de specialitate din ultimul deceniu cuprinde o varietate 
de studii care vizează diferite aspecte ale implementării 
IFRS în numeroase ţări, inclusiv România. Deşi poate fi 
considerat cel mai important factor extern, Soderstrom şi 
Sun (2007, p. 688) afirmă că, în realitate, conversia la 
IFRS şi implicit utilizarea unui set unic de standarde 
contabile poate să nu contribuie neapărat la creşterea 
nivelului calităţii contabile pentru fiecare firmă şi ţară din 
cauza unor factori adiţionali care ţin de sistemele 
juridice, politice şi fiscale din ţara respectivă şi, totodată, 
de factori ce ţin de raportarea financiară propriu-zisă. De 
asemenea, Givoly et al (2014, p. 6) susţin, la rândul lor, 
că în realitate calitatea informaţiilor puse la dispoziţia 
utilizatorilor nu este doar un produs al standardelor 
contabile internaţionale. Ea este afectată de stimulentele 
celor care întocmesc situaţiile financiare, ale 
managerilor, care, la rândul lor, depind de forţele 
politice, sociale şi juridice şi de interacţiunea acestora. 
Soderstrom şi Sun (2007, p. 690) surprind o influenţă a 
sistemului juridic prin prisma rolului său de 
reglementare, prin care se asigură elaborarea sau 
impunerea cadrului normativ. Acest rol este deosebit de 
important atunci când se ia în considerare calitatea 
raportării după adoptarea IFRS sau, după caz, după 
alinierea standardelor naţionale de contabilitate cu 
Directivele Europene, cum este cazul multor state, 
inclusiv al României. De asemenea, autorii atrag atenţia 
asupra faptului că influenţa sistemului juridic se 
manifestă prin înseşi caracteristicele celor două sisteme, 
cel guvernat de dreptul comun (cum este cazul ţărilor 
anglo-saxone) unde modalitatea de a stabili standarde 
contabile derivă din cerinţele investitorilor, iar 
standardele de contabilitate sunt în mare parte stabilite 
de organizaţii private (FASB, IASB) şi cel guvernat de 
dreptul roman care permite guvernelor să controleze 
stabilirea şi interpretarea legilor. 

Faptul că în ţările anglo-saxone standardele de 
contabilitate sunt elaborate în concordanţă cu cerinţele 
investitorilor de organisme specializate poate fi 
considerat unul din motivele pentru care literatura de 
specialitate le încadrează pe acestea drept superioare 
din punct de vedere al calităţii şi transparenţei. Este 
cazul IFRS-urilor care au fost descrise în literatură drept 
standarde contabile de înaltă calitate (Dimitropoulos et 
al., 2013; Palea, 2013; Ball, 2016). În ceea ce priveşte 

influenţa exercitată de sistemul fiscal, trebuie remarcat 
faptul că în ţările unde contabilitatea este conectată la 
fiscalitate (cum este şi cazul României, caracterizată în 
literatură drept parţial conectată la fiscalitate – 
Cuzdriorean, 2011), unde organismele de administrare 
fiscală şi băncile sunt încă principalii destinatari ai 
informaţiei contabile, managerii sunt preocupaţi de 
atingerea unor obiective de natură fiscală în detrimentul 
atragerii de capital de pe piaţă, optând astfel pentru 
aplicarea unor politici contabile care au drept scop 
diminuarea profitului şi, implicit, a bazei impozabile.  

Politicile contabile care conduc la creşterea profitului 
sunt preferate de firmele cu un grad ridicat de 
îndatorare, de cele care promovează o politică de 
acordare a dividendelor, precum şi de firmele în care 
remunerarea managerilor este condiţionată de 
dimensiunea rezultatelor sau în cadrul cărora aceştia 
deţin participaţii la capital (Tulvinschi, 2017). Se poate 
concluziona că în perioadele în care sarcina fiscală este 
considerată prea mare înclinaţia spre reducerea 
acesteia şi, implicit, manipularea rezultatelor este din ce 
în ce mai mare, acest lucru având un impact direct 
asupra calităţii raportării financiare (Lin, Lu and Zhang, 
2012; Kapoutsou, Tzovas and Chalevas, 2015; Sousa, 
Gonçalves Góis and Viseu, 2019).  

Categoria factorilor interni include determinanţi ai calităţii 
ce vizează caracteristici ale firmei (aspecte ce ţin de 
situaţia gradului de îndatorare, nivelul de profitabilitate, 
domeniul de activitate ş.a), activitatea de audit (natura 
auditorului, tipul de auditor, mărimea firmei de audit, 
durata mandatului de audit sau nivelul onorariilor) şi 
sistemul de guvernanţă corporativă (unde distingem 
factori precum componenţa consiliului de administraţie, 
mărimea consiliului, schimbările produse în cadrul 
consiliului ş. a.). 

Caracteristicile firmei implică factori precum: domeniul, 
mărimea întreprinderii, structura capitalului, nivelul de 
investiţii, gradul de îndatorare, nivelul de profitabilitate/ 
rentabilitate (Cohen, 2003; Dechow, Ge and Schrand, 
2010; Iatridis, 2011; Fathi, 2013).  

În ceea ce priveşte domeniul de activitate în care 
activează întreprinderea, Inchausti (1997, p. 56) prezintă 
câteva opinii cu privire la influenţa acestuia asupra 
cantităţii şi calităţii informaţiilor puse la dispoziţia 
utilizatorilor. În afara informaţiilor obligatorii, există 
posibilitatea ca firmele să ofere şi informaţii 
suplimentare, specifice domeniului în care activează. 
Mai mult, autorul susţine că firmele din acelaşi domeniu 
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de activitate au tendinţa de a pune la dispoziţia 
utilizatorilor informaţii foarte similare ca natură, urmărind 
în acest sens respectarea unei politici unitare de 
prezentare a informaţiilor. În strânsă conexiune, Fathi 
(2013, p. 321) susţine, fără a face referiri la calitatea 
informaţiilor, că apartenenţa unei companii la un anumit 
domeniu poate fi considerată un factor explicativ pentru 
prezentarea informaţiilor financiare. Exemplul dat de 
autor implică firmele din industria prelucrătoare care 
sunt nevoite să prezinte informaţii ce se referă la 
concurenţă, diferenţierea produselor, creşterea cererii, 
volatilitatea cererii şi riscurile asociate.  

Referitor la dimensiunea întreprinderii, rezultatele 
obţinute de Iatridis (2011, pp. 91–92) indică faptul că 
firmele care prezintă rapoarte financiare de înaltă 
calitate sunt, în general, de dimensiuni mari, vizibile pe 
piaţă. Autorul susţine că îmbunătăţirea calităţii 
rapoartelor financiare pare să aibă o legătură pozitivă cu 
mărimea firmei, cu lichiditatea şi listarea la bursă, fapt ce 
ar însemna că firmele mari, şi de altfel vizibile, ar fi 
înclinate să prezinte informaţii financiare de calitate. 
Totodată, conform autorului, tendinţa firmelor mici şi 
recent cotate la bursă ar fi de a consolida calitatea 
raportării financiare pentru a semnala că performanţele 
financiare viitoare se vor îmbunătăţi şi, prin urmare, să 
atragă noi investitori. Dechow et al. (2010, p. 86) susţin 
că mărimea întreprinderii poate fi privită drept un 
indicator important al tipului de vizibilitate, care 
influenţează costurile strategiilor vizate. Inchausti (1997, 
p. 53) afirmă că este de aşteptat ca firmele de mari 
dimensiuni să prezinte un număr mult mai mare de 
informaţii deoarece se presupune că nevoia de finanţare 
este mult mai mare pentru acestea, comparativ cu cele 
mici. Prin urmare, vor exista mai multe conflicte 
potenţiale între acţionari, creditori şi manageri, iar 
prezentarea informaţiilor poate fi utilizată cu scopul de a 
reduce costurile de agenţie şi asimetria informaţională 
dintre manageri, investitorii actuali şi cei potenţiali. În 
condiţiile în care cantitatea de informaţii şi calitatea 
acestora nu au aceeaşi însemnătate, prezentarea de 
informaţii, în special punerea la dispoziţia utilizatorilor a 
unui număr mai mare de informaţii poate fi privită cu 
reticenţă de utilizatori. Studiul întreprins de Rahman & 
Hasan (2019, p. 15) prezintă o relaţie semnificativă între 
dimensiunea firmei şi calitatea informaţiilor financiare. În 
viziunea autorilor, firmele de mari dimensiuni sunt 
predispuse să prezinte mai multe informaţii de calitate 
deoarece acestea, spre deosebire de firmele mici, sunt 
mai orientate către investitori.  

Structura capitalului şi, în strânsă legătură, gradul de 
îndatorare sunt, de asemenea, factori de natură internă 
care influenţează calitatea raportării financiare. 
Utilizarea datoriilor în structura capitalului variază de la o 
ţară la alta, de la o industrie la alta şi totodată de la o 
firmă la alta, ea depinzând de nevoile de finanţare ale 
unei firme, precum şi de dorinţa şi capacitatea 
acţionarilor de a furniza fonduri unei companii (Ahmad 
and Alrabba, 2017, p. 498). În literatura de specialitate 
structura capitalului este frecvent corelată cu 
problematica asimetriei informaţionale şi, totodată, cu 
teoria agenţiei. În acest sens, Soderstrom & Sun (2007, 
693) susţin că acţionarii şi creditorii folosesc metode 
diferite pentru a reduce asimetria informaţională. Când 
investitorii apelează la bursele de valori pentru a plasa 
capitalul, ei se bazează pe rapoartele financiare ale unei 
companii şi cheltuiesc resurse pentru a obţine aceste 
informaţii. Sun (2006, p. 2) susţine că investitorii de pe 
piaţa de capital reduc asimetria informaţională prin 
solicitarea unor informaţii publice extinse, în timp ce 
băncile o reduc prin comunicarea privată cu managerii, 
cum ar fi întâlniri regulate cu ofiţerii de credite. Prin 
urmare, se aşteaptă ca raportarea financiară să fie mai 
utilă pentru acele companii care depind de finanţarea de 
pe piaţa de capital. Lin & Lee (2016, p. 145,157) afirmă 
că teoria structurii capitalului tradiţional sugerează că 
stabilirea unei structuri optime de capital este realizată 
prin echilibrarea costurilor şi beneficiilor asociate cu 
grade diferite ale levierului financiar. Autorii susţin că 
societăţile care se finanţează de pe piaţa de capital 
prezintă un nivel ridicat al calităţii raportării financiare. 
Ideea este susţinută şi de Soderstrom & Sun (2007, p. 
693), care au identificat un nivel al calităţii rezultatelor 
mai scăzut în ţările în care finanţarea societăţilor se face 
predominant prin intermediul băncilor. 

Unul din factorii care influenţează în mod direct calitatea 
în contabilitate, cu accent pe calitatea rezultatelor, este 
rentabilitatea entităţii. O companie profitabilă ar putea 
pune la dispoziţia utilizatorilor mai multe informaţii pentru 
a întări credibilitatea câştigurilor raportate şi pentru a-şi 
spori reputaţia. Cu alte cuvinte, întreprinderile tind să 
comunice mai frecvent informaţii atunci când rezultatul 
este pozitiv, iar performanţele financiare slabe pot 
constitui motive pentru manipularea rezultatelor (Fathi, 
2013). Managerii care nu reuşesc să menţină constant 
sau să contribuie la creşterea profitului ar putea recurge 
la manipularea câştigurilor şi la o prezentare înşelătoare 
a performanţei financiare a companiei cu scopul de a-şi 
asigura continuitatea mandatului (Summers and 
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Sweeney, 1998, p. 136). Teoria agenţiei sugerează că 
managerii unor firme foarte profitabile pot folosi 
informaţii detaliate pentru a obţine avantaje personale. 
Prin urmare, aceştia vor înclina spre prezentarea de 
astfel de informaţii pentru a-şi păstra poziţia şi 
contractele. Teoria semnalului1 presupune că proprietarii 
vor fi interesaţi să ofere „veşti bune” pieţei pentru a evita 
subevaluarea acţiunilor lor. Conform teoriei proceselor 
politice2 firmele cu profituri mari vor fi interesate să 
prezinte mai multe informaţii pentru a justifica nivelul 
profitului (Inchausti, 1997, p. 54).   

Rezultatele obţinute de Sun & Rath (2009, p. 1119) 
indică faptul că dimensiunea firmei şi rentabilitatea 
activelor joacă un rol important în determinarea direcţiei 
de manipulare a rezultatelor. Folosind cazul firmelor 
australiene autorii afirmă că cele de mici dimensiuni care 
prezintă un nivel scăzut al rentabilităţii activelor au 
şanse mult mai mari să apeleze la tehnicile de 
manipulare a rezultatului. Iatridis (2011) afirmă că este 
de aşteptat ca rentabilitatea unei companii şi raportarea 
financiară de înaltă calitate să fie corelate întrucât 
aceasta poate fi considerată o alegere raţională din 
partea conducerii.  

Rolul de interes public al auditului înseamnă că o 
comunitate de persoane şi instituţii se bazează pe 
calitatea activităţii unui auditor sau a unei firme de audit. 
Un audit de calitate superioară contribuie la funcţionarea 
ordonată a pieţelor prin îmbunătăţirea integrităţii şi 
eficienţei situaţiilor financiare (Parlamentul European şi 
Consiliul Uniunii Europene, 2014, l. 1). După cum poate 
fi observat şi în Regulamentul UE nr. 537/2014 rolul 
atribuit auditorilor statutari în sfera socială este deosebit 
de important, ei asigurând obiectivitatea, transparenţa şi 
fiabilitatea raportărilor financiare puse la dispoziţia 
publicului. Cei mai relevanţi determinanţi ai calităţii, ce 

                                                
1 Teoria descrie comportamentul atunci când două părţi 

(persoane sau organizaţii) au acces la informaţii diferite. De 
obicei, o parte, expeditorul, trebuie să aleagă dacă şi cum 
să comunice informaţiile respective, iar cealaltă parte, 
receptorul, trebuie să aleagă modul cum interpretează 
semnalul (Connelly et al., 2011). 

2 Cunoscută şi sub denumirea de „teoria oportunităţii politice”, 
teoria proceselor politice oferă o explicaţie a condiţiilor, a 
gândirii şi a acţiunilor care fac ca mişcarea socială să aibă 
succes în atingerea scopurilor sale. Conform acestei teorii, 
oportunităţile politice de schimbare trebuie să fie mai întâi 
prezente înainte ca o mişcare să îşi poată atinge obiectivele 
(Crossman, 2019). 

vizează activitatea de audit, implică factori precum: tipul 
de auditor, durata mandatului şi, în strânsă conexiune, 
rotaţia auditorului şi onorariile percepute de auditori. 
Literatura de specialitate încadrează aceşti factori în 
primul rând în categoria determinanţilor calităţii auditului, 
plecându-se în acest sens de la premisa că un audit de 
calitate conduce în mod implicit la raportări financiare de 
înaltă calitate. 

Apartenenţa auditorul la acest grup Big N3 este privită în 
literatură drept un semn al calităţii activităţii se audit. În 
acest sens, DeAngelo (1981, pp. 189–190) şi Sirois et 
al. (2016, p. 113) susţin că mărimea firmei de audit este 
un proxy pentru calitate (independenţa auditorului), 
pentru un auditor mare fiind important fiecare client 
deoarece în cazul în care ar acţiona greşit pentru a 
satisface cerinţele unui anumit client ar fi pusă în pericol 
reputaţia sa. Dimpotrivă, o firmă de audit cu un singur 
client poate concluziona în mod logic că are mai mult de 
câştigat satisfăcând cerinţele clientului şi raportând într-
o manieră eronată decât dacă este minuţios şi riscă să 
fie concediat. Francis (2004, p. 352) argumentează că 
auditul efectuat de membri din Big 4 nu înseamnă o 
superioritate implicită din punct de vedere a calităţii, ci 
că auditurile firmelor Big 4 ca grup vor fi, în medie, de o 
calitate mai bună decât cele ale altor firme de 
contabilitate (mai mici).  

Rezultatele obţinute de Lopes (2018) sugerează că 
există o relaţie între calitatea auditului şi manipularea 
rezultatelor. Conform autoarei, nivelul de manipulare a 
rezultatelor este semnificativ mai mic în rândul 
companiilor care contactează o firmă de audit din cadrul 
Big 4, în comparaţie cu companiile care utilizează o 
firmă de audit non-Big 4. Un studiu care vizează 
percepţia asupra calităţii auditului din punctul de vedere 
al celor care întocmesc situaţiile financiare, al 
utilizatorilor rapoartelor de audit şi al auditorilor realizat 
de Gray & Ratzinger (2010, p. 344) relevă faptul că 
părţile interesate consideră că pentru companiile mari şi 
pentru multinaţionale este recomandată utilizarea 
serviciilor unui auditor „Big 4”, datorită expertizei 

                                                
3 Folosim denumirea generică de Big N întrucât literatura 

scoate în evidenţă faptul că înainte de 1989 grupul era 
cunoscut drept Big 8, în perioada 1989-1997 drept Big 6, 
Big 5 între anii 1998-2001 iar după colapsul firmei Arthur 
Andersen în 2002 a rămas titulatura de Big 4 (Wootton, 
Tonge and Wolk, 1994; Bamber and Iyer, 2002; Ferguson 
and Stokes, 2002; Krishnan, 2003; Francis, 2004, p. 346; 
Francis, Michas and Yu, 2013; Eshleman and Guo, 2014) 
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acestuia (se consideră în acest caz că toate firmele din 
Big 4 interpretează în acelaşi mod standardele, 
diminuând în aceste condiţii semnificativ probabilitatea 
de apariţie a erorilor). Pentru celelalte tipuri de companii 
se poate apela la auditori care nu aparţin grupului Big 4 
întrucât rezultatele studiului sugerează că firmele de 
audit mai mici vor oferi acelaşi audit de calitate ca şi cele 
4 mari companii de audit.  

Putem concluziona aşadar că angajarea pentru misiunea 
de audit a unui membru al grupului Big 4 este considerat 
de literatura de specialitate de cele mai multe ori un plus 
în ceea ce priveşte calitatea auditului şi, implicit, calitatea 
raportării financiare. Cu toate acestea nu putem afirma că 
auditul de calitate poate fi corelat în mod exclusiv cu 
auditarea firmelor de către auditorii Big 4 întrucât există 
lucrări precum cele ale lui Chang, Cheng and Reichelt, 
2010; Lawrence, Minutti-Meza and Zhang, 2011; Alves, 
2013; Chen, Elemes and Lobo, 2018, care prezintă 
rezultate contradictorii ce sugerează că nu doar membrii 
Big 4 oferă servicii de calitate, punând la îndoială astfel 
acest „mit” al supremaţiei Big 4. Chen et al. (2018, p. 1) 
susţin că, deoarece cererea clienţilor poate fi determinată 
mai mult de obiectivele de natură fiscală decât de 
obiectivele privind calitatea raportării financiare şi 
deoarece structura acestora este mai puţin optimizată 
pentru a putea oferi servicii de audit la costuri reduse, cei 
patru mari auditori pot avea stimulente mai slabe decât 
auditorii non-Big 4 pentru a îmbunătăţi calitatea raportării 
financiare în firmele private.  

Chu et al. (2018, p. 528) dezbat problematica duratei 
mandatului unui auditor. În opinia acestora, deoarece 
auditorul firmei joacă un rol esenţial în atestarea 
corectitudinii informaţiilor financiar-contabile raportate, o 
întrebare naturală este dacă mandatul acestuia – care îl 
ajută să obţină cunoştinţe specifice firmei şi să 
efectueze examinări eficiente de audit – afectează 
pozitiv sau negativ calitatea raportării financiare. Durata 
mandatului de audit este o chestiune delicată, o „sabie 
cu două tăişuri”. Pe de-o parte, putem afirma că o durată 
îndelungată a mandatului auditorului îl ajută pe acesta 
din urmă să cunoască foarte bine entitatea auditată, să 
descopere mult mai uşor erorile, discrepanţele şi 
tentativele de fraudă. Pe de altă parte, prin sporirea 
dependenţei faţă de acel client, din dorinţa de a nu 
pierde contractul mai ales când în discuţie se află 
contracte cu firme mari, cunoscute şi potente din punct 
de vedere financiar, se poate ajunge la compromiterea 
calităţii activităţii de audit.  

Utilizând două proxy-uri pentru calitatea raportării 
financiare şi un eşantion de clienţi Big 6 care sunt 
similari din punct de vedere al mărimii şi domeniului de 
activitate, Johnson et al. (2002, p. 637) constată că o 
durată a mandatului relativ scurtă, de la doi până la 
patru ani, este asociată cu rapoarte financiare de calitate 
inferioară. În plus, autorii nu au găsit dovezi cu privire la 
asocierea calităţii reduse a rapoartelor financiare cu 
mandatele de audit exercitate pe perioadă mai lungă de 
timp de 9 ani.  

Pentru a analiza influenţa guvernanţei corporative 
asupra calităţii raportării financiare, am considerat 
relevant să pornim de la una dintre cele mai cunoscute 
şi utilizate definiţii ale termenului (Napier and Shah, 
2015), respectiv cea prezentată în cadrul raportului 
Cadbury în 1992, conform căruia sistemul de 
guvernanţă corporativă este „sistemul prin care 
companiile sunt conduse şi controlate”. Consiliile de 
administraţie sunt responsabile de guvernarea 
companiilor lor, iar rolul atribuit acţionarilor în guvernare 
este de a numi directorii şi auditorii şi de a se asigura că 
există o structură de guvernanţă adecvată. 
Responsabilităţile consiliului de administraţie includ 
stabilirea obiectivelor strategice, urmărirea punerii lor în 
aplicare, supravegherea gestionării afacerii şi raportarea 
către acţionari a rezultatelor (Alzoubi, 2012, p. 249). 
Potrivit teoriei agenţiei, caracteristicile consiliului de 
administraţie (caracteristici precum mărimea, 
componenţa, independenţa şi numărul de ani de mandat 
ş.a.) pot afecta calitatea şi cantitatea informaţiilor 
financiare prezentate de companie (Fathi, 2013, p. 321). 
De asemenea, în strânsă conexiune cu rolul atribuit 
consiliului de administraţie, literatura de specialitate 
acordă atenţie caracteristicilor comitetelor de audit care, 
conform Directivei 2006/43/CE, trebuie să existe în mod 
obligatoriu în cadrul unei instituţii de interes public.  

În ceea ce priveşte mărimea consiliului de administraţie, 
care alături de componenţa şi independenţa consiliului 
este unul din factorii cei mai frecvent analizaţi, rezultatele 
cu privire la influenţa exercitată de acesta sunt 
contradictorii: pe de o parte, literatura prezintă o influenţă 
negativă (cu cât este mai mare consiliul, cu atât scade 
calitatea raportării financiare), iar, pe de altă parte, o 
influenţă pozitivă (considerându-se că un consiliu mai 
mare are în componenţă membri cu diferite specializări, 
preocupaţi să pună la dispoziţia companiei aceste 
competenţe şi abilităţi, cu scopul de a satisface aşteptările 
acţionarilor). De exemplu, Xie, Davidson III and DaDalt, 
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2003; Bradbury, Mak and Tan, 2006; Fathi, 2013; Htay, 
Mohd Said and Salman, 2013; Zona, Zattoni and 
Minichilli, 2013; Chakroun and Hussainey, 2014; Akeju 
and Babatunde, 2017; Al-Shaer, Salama and Toms, 2017 
au identificat o relaţie pozitivă între dimensiunea 
consiliului şi calitatea raportării financiare. Aceste 
rezultate implică faptul că o mai bună calitate a 
rapoartelor anuale ar putea fi obţinută prin creşterea 
dimensiunii consiliului (Htay, Mohd Said and Salman, 
2013, p. 242). Xie et al (2003, p. 300) susţin că un consiliu 
mai mare poate fi mai bun în prevenirea manipulării 
rezultatelor comparativ cu un consiliu mic deoarece 
consiliile mai mari pot avea mai mulţi directori indepen-
denţi cu o bogată experienţă corporativă şi financiară. De 
asemenea, ei au constatat că există o relaţie negativă 
semnificativă între consiliile de administraţie de mari 
dimensiuni şi nivelul de angajamente discreţionare şi 
sugerează că un număr mai mare de directori cu 
experienţă ajută la prevenirea manipulării rezultatelor. 

În schimb, autori precum Kao and Chen, 2004; Abdul 
Rahman and Haneem Mohamed Ali, 2006; Byard, Li and 
Weintrop, 2006; Cheng, 2008 au prezentat dovezi care 
atestau că între mărimea consiliului de administraţie şi 
calitatea raportării financiare există o relaţie negativă 
semnificativă care sugerează că în cazul consiliilor de 
mici dimensiuni posibilitatea de a obţine rapoarte 
financiare de calitate este mai mare. O explicaţie în 
acest sens este dată de de Kao & Chen (2004, p. 98) şi 
Fathi (2013, p. 321) care afirmă că dimensiunea mare a 
consiliului de administraţie contribuie la creşterea 
deficienţelor de comunicare şi coordonare şi, de 
asemenea, reduce capacitatea directorilor de a 
supraveghea managementul.  

Influenţele care trebuie avute în vedere, în afara celor 
care privesc caracteristicile consiliului de administraţie 

(compoziţie, structură, independenţa membrilor) vizează 

schimbările produse în componenţa acestuia 

(schimbarea unuia sau mai multor membri) şi în cadrul 

conducerii executive (prin schimbarea CEO-ului, al 

CFO-ului ş.a.m.d). Întrucât literatura prezintă exemple în 

care schimbarea produsă în conducerea unei 

întreprinderi poate să conducă la manipularea 

rezultatelor întreprinderii (în special prin intermediul 

provizioanelor prin aşa numită schemă „big-bath”) este 

important să precizăm care sunt consecinţele 

schimbărilor produse în cadrul conducerii unei 

întreprinderi asupra performanţei companiei şi, totodată, 

asupra calităţii raportării acesteia.  

Pourcieu (1993, pp. 321–322) susţine că fiecare 
modificare în echipa de management are un caracter 
unic şi are loc ca urmare a unei varietăţi de 
circumstanţe. Este cunoscut faptul că noii manageri 
încearcă să acuze responsabilii anteriori pentru 
performanţe slabe, permiţând noii echipe de 
management să îşi asume angajamentul pentru 
îmbunătăţirea performanţei. Jones (2011, p. 33) susţine 
că atunci când conducerea unei companii se schimbă, 
noua conducere are tendinţa de a blama vechii 
managerii pentru toate rezultatele slabe. În aceste 
condiţii, se poate recurge la aşa numita tehnică „big 
bath” prin care rezultatele slabe vor fi şi mai mult 
deteriorate, ceea ce va permite noilor manageri să 
pornească de la o bază redusă şi să sporească 
rezultatele viitoare.  

Denis & Denis (1995, pp. 1029–1030) au demonstrat că, 
în condiţiile în care, în scopul maximizării bogăţiei 
acţionarilor, consiliul de administraţie decide înlăturarea 
managerilor cu performanţe slabe şi numirea unor 
înlocuitori potriviţi, această schimbare va aduce 
îmbunătăţiri semnificative performanţei unei companii. 
Această soluţie se dovedeşte totuşi zadarnică în două 
cazuri: în primul rând, managerii pot demisiona voluntar 
de la firmele cu performanţe slabe, poate pentru a evita 
procesele intentate de către acţionari. În al doilea rând, 
consiliile de administraţie ale corporaţiilor pot înlocui 
managerii firmelor cu performanţe slabe, chiar dacă 
managerii nu sunt responsabili pentru această situaţie. 
Astfel, în niciunul dintre aceste scenarii nu ar fi neapărat 
vorba de o schimbare în management care să genereze 
îmbunătăţiri ale performanţei. Gois (2009, p. 7) susţine 
în acest sens că literatura de specialitate concentrată pe 
schimbarea CEO-ului este folosită, în primul rând, 
pentru a înţelege această schimbare ca mecanism de 
control intern şi că ea este asociată în mod normal cu un 
nivel scăzut al performanţei firmei. Francis et al (2008, p. 
112) au constatat că firmele care prezintă un nivel 
inferior de calitate al rezultatelor sunt mai susceptibile de 
a angaja noi directori executivi care au o reputaţie mai 
bună decât directorii anteriori. Cu toate acestea Geiger 
& North (2006, p. 781) susţin că CFO-ul deţine un 
control substanţial asupra rezultatelor financiare 
raportate de o firmă şi constată în urma studiului 
întreprins că angajamentele discreţionare au scăzut în 
mod semnificativ după numirea unui nou CFO, fără ca 
această modificare să aducă cu sine şi numirea unui 
nou CEO. Huson & Malatesta (2004, pp. 241–243) 
constată că dacă performanţa unei întreprinderi este la 
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un nivel scăzut înaintea schimbării conducerii generale, 
consiliul de administraţie poate să „recompenseze” 
slaba performanţă a managerilor prin înlocuirea 
acestora.  

Comitetul de audit este un subcomitet al consiliului de 
administraţie care oferă o modalitate mai facilă de 
comunicare oficială între consiliul de administraţie, 
sistemul de monitorizare internă şi auditorul extern. De 
fapt, comitetul de audit îndeplineşte funcţii de 
supraveghere a conducerii în ceea ce priveşte auditul, 
raportarea financiară, controlul intern şi gestionarea 
riscurilor în cadrul organizaţiilor şi, prin urmare, este de 
aşteptat să protejeze interesele acţionarilor (Alves, 
2013, p. 147). Consiliul de administraţie deleagă 
responsabilitatea comitetului de audit pentru a spori 
relevanţa şi fiabilitatea informaţiilor financiare 
prezentate, acestea putând fi considerate un mecanism 
de monitorizare care conduce la creşterea calităţii 
fluxului de informaţii dintre acţionari şi manageri (Fathi, 
2013, p. 323). Tavierne (2019) susţine că organizarea 
unui astfel de comitet pentru o companie este o 
modalitate de a demonstra transparenţa, 
comportamentul financiar etic şi buna gestionare a 
afacerilor. Rezultatele obţinute în literatura de 
specialitate cu privire la influenţa exercitată de existenţa 
unui astfel de comitet, de mărimea, componenţa, 
competenţa, calitatea acestuia şi de alte elemente 
precum independenţa membrilor asupra calităţii 
raportării financiare conduc la opinii diferite. Rezultatele 
obţinute de Rainsbury et al (2009) indică faptul că nu 
există o asociere semnificativă între calitatea unui 
comitet de audit şi calitatea raportării financiare, iar 
Bajra & Cadez (2018, p. 161) susţin, pe de o parte, că 
doar existenţa oficială a unui comitet de audit este 
asociată negativ cu calitatea raportării financiare. Pe de 
altă parte, autorii au analizat impactul competenţelor 
comitetului de audit cu privire la monitorizarea eficacităţii 
şi calităţii raportării financiare în cadrul unui eşantion de 
societăţi cotate la principalele burse din cadrul Uniunii 
Europene, constatând că aceste competenţe sunt 
asociate în mod pozitiv cu calitatea raportării financiare. 
Similar, Alves (2013, p. 158) concluzionează, pe baza 
studiului întreprins pentru firmele portugheze, că 
existenţa unui comitet de audit şi auditul extern nu 
asigură, în mod independent, limitarea manipulării 
rezultatelor, ci doar acestea două luate împreună 
conduc la reducerea nivelului de manipulare a 
rezultatului, ceea ce implică un nivel ridicat al calităţii 
raportării financiare. Felo et al. (2003, p. 1) au analizat 

relaţia dintre două caracteristici ale comitetului de audit 
(componenţa – estimată în funcţie de expertiza şi 
independenţa membrilor – şi mărimea comitetului de 
audit) şi calitatea raportării financiare şi au concluzionat 
că există o legătură pozitivă între procentul membrilor 
comitetului de audit care au expertiză în gestiunea 
contabilă sau financiară, dimensiunea comitetului de 
audit şi calitatea raportării financiare şi că, totodată, 
independenţa comitetului nu influenţează calitatea 
raportării financiare. Rezultatele obţinute de Pomeroy & 
Thornton (2008, p. 1), în urma meta-analizei întreprinse, 
contrar rezultatelor obţinute de Felo et al. (2003), 
identifică independenţa comitetului de audit drept cea 
mai frecvent aleasă măsură a calităţii comitetului de 
audit, care contribuie de altfel la sporirea calităţii 
raportării financiare. Kusnadi et al. (2016, p. 197) 
confirmă că existenţa în comitetele de audit a unui „mix 
de cunoştinţe” de ordin contabil, fiscal şi din domeniul 
managementului este în măsură să conducă la 
creşterea calităţii raportării financiare.  

O altă categorie de factori care influenţează calitatea în 
contabilitate se raportează la mediul socio-cultural. 
Hofstede defineşte cultura drept „programarea colectivă 
a minţii care distinge membrii unui grup uman de 
celălalt”. Autorul susţine că aceasta determină 
identitatea unui grup uman în acelaşi mod în care 
personalitatea determină identitatea unui individ, iar 
cuvântul în sine este rezervat naţiunilor în timp ce 
termenul „subcultură” este folosit pentru o organizaţie, o 
profesie sau o familie (Hofstede, 1980, p. 24). După cum 
afirmă autorul, cultura naţională a oricărei ţări poate fi 
descrisă în patru dimensiuni: distanţa faţă de putere, 
individualismul, evitarea incertitudinii şi masculinitatea. 
Plecând de la dimensiunile propuse de Hofstede, Gray 
(1988) postulează existenţa unei subculturi contabile şi 
prezintă, la rândul său, următoarele patru dimensiuni 
culturale: profesionalism versus control statutar; 
uniformitatea versus flexibilitate; prudenţă versus 
optimism şi discreţie versus transparenţă;  

Prima dimensiune, profesionalismul versus controlul 
statutar, a fost propusă în contextul în care profesioniştii 
din domeniul contabil au posibilitatea să adopte atitudini 
independente şi să-şi exercite judecăţile profesionale 
individuale într-o măsură mai mare sau mai mică peste 
tot în lume. În acelaşi context, se pune şi problema 
măsurii în care profesia contabilă ar trebui să facă 
obiectul reglementării publice sau al asociaţiilor 
profesionale. Cea de-a doua dimensiune, uniformitate 
versus flexibilitate, a fost propusă deoarece atitudinile 
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privind uniformitatea, coerenţa sau comparabilitatea au 
fost considerate dintotdeauna principii universale în 
acest domeniu (Tanaka, 2014) şi sunt încorporate şi în 
prezent drept caracteristici calitative ale informaţiilor 
contabile la nivel mondial, fapt pentru care această 
dimensiune poate fi considerată în continuare una 
semnificativă. Dimensiunea discreţie versus 
transparenţă provine atât din sfera managementului, cât 
şi din cea contabilă, pe fondul influenţei conducerii 
asupra cantităţii de informaţii puse la dispoziţia 
utilizatorilor. De asemenea, ar părea că discreţia este 
strâns legată de prudenţă, în sensul că ambele valori 
implică o abordare prudentă a raportării financiare; 
discreţia fiind legată de prezentarea de informaţii şi 
prudenţa de măsurare (Gray, 1988, p. 11). Ultima 
dimensiune prudenţă versus optimism poate fi 
considerată o dimensiune semnificativă a valorii 
contabile, deoarece prudenţa este considerată cel mai 
vechi şi, probabil, cel mai răspândit principiu al evaluării 
contabile. Prudenţa în evaluare este percepută de Gray 
(1988, p. 10) drept o atitudine fundamentală a 
profesioniştilor contabili din întreaga lume. Mai mult, ea 
variază în funcţie de ţară, pornind de la o abordare 
puternic prudenţială în ţările Continental-Europene, la o 
atitudine mult mai puţin prudenţială caracteristică ţărilor 
anglo-saxone.  

În urma analizei literaturii de specialitate se poate 
identifica o mixtură a influenţelor exercitate de diferiţi 
factori, fără a exista rezultate universal valabile, ceea ce 
oferă suport pentru continuarea analizei determinanţilor 
calităţii raportării financiare. 

Astfel, pornind de la reperele informaţionale identificate 
în literatura de specialitate, este vizată testarea 
următoarelor ipoteze: 

H1: O serie de factori, precum rentabilitatea activelor 
(ROA), gradul de îndatorare (TLSSFU), rata cash-
flow-ului (OCF), mărimea întreprinderii (LNA), 
necesarul de capital propriu (ECN), necesarul de 
capital împrumutat (DCN), variaţia rezultatelor (ΔE), 
raportul provizioane/ datorii totale (Prov/TL), raportul 
provizioane/ activ total (Prov/A) şi, respectiv, 
prudenţa (Fconserv), influenţează semnificativ 
calitatea raportării financiare. 

H2: O serie de factori, precum cantitatea de informaţii 
prezentată (PC), schimbarea în echipa de 
management (MC), numărul de acţiuni (SH), tipul de 
auditor (AU), domeniul de activitate (I) şi numărul de 
ani de mandat al auditorului (AUyears), influenţează 
semnificativ calitatea raportării financiare. 

2. Metodologia cercetării  

Studiul îşi propune analiza nivelului calităţii raportării 
financiare realizate de companii, din pespectiva factorilor 
determinanţi ai acesteia.  

Analiza cuprinde un total de 58 de societăţi listate la 
Bursa de Valori Bucureşti (BVB) pe piaţa reglementată 
la categoriile Standard şi Premium. Dintr-un total de 83 
de companii listate la nivelul anului 2020 au fost excluse 
unele companii, după cum urmează: 

 12 instituţii de tip financiar-monetare, societăţi de 
investiţii financiare, fonduri mutuale şi alte entităţi 
financiare similare, pe fondul reglementărilor 
specifice ale organismelor de supraveghere; 

 13 societăţii pentru care nu a fost posibilă colectarea 
de date pentru perioada analizată. 

Datele pentru variabilele analizate au fost culese manual 
din situaţiile financiare individuale ale companiilor 
raportate în conformitate cu reglementările contabile 
conforme cu IFRS. Orizontul de timp luat în calcul a fost 
aferent perioadei 2013-2019. Am optat pentru acest 
interval de timp întrucât anul 2012 este cel în care 
raportarea pentru societăţile cotate la Bursa de Valori 
Bucureşti a fost făcută pentru prima dată conform IFRS, 
iar, la momentul colectării datelor, au fost identificate o 
serie de ajustări şi retratări care ar influenţa semnificativ 
evaluarea calităţii raportării financiare utilizând indexul 
propus. Sursa primară de culegere a datelor a fost site-
ul www.bvb.ro, iar în unele cazuri site-urile companiilor 
analizate. Pentru fiecare an au fost avute în vedere toate 
cele 58 de întreprinderi, totalizând astfel 406 observaţii. 

Pentru testarea ipotezelor de lucru, studiul clasifică 
firmele româneşti din eşantion pe baza calităţii 
rapoartelor anuale în: firme care prezintă un nivel ridicat 
de calitate şi firme care prezintă un nivel redus. 
Împărţirea rapoartelor financiare în cele două categorii 
se poate realiza cu ajutorul unui instrument pentru 
evaluarea calităţii care implică atât caracteristicile 
calitative fundamentale, cât şi cele amplificatoare, 
propus iniţial de van Beest, Braam şi Boelens (2009). 
Clasificarea propusă de Iatridis (2011) se bazează pe 
examinarea situaţiilor financiare ale firmelor utilizând o 
listă de verificare propusă de Societatea pentru Relaţii 
cu Investitorii (IRS) care are în vedere itemi similari cu 
cei utilizaţi de van Beest, Braam şi Boelens. 
Instrumentul propus de autori şi utilizat ca atare în cadrul 
prezentei cercetări este un index format din 21 de itemi, 
grupaţi în cinci secţiuni: două pentru relevanţă şi 
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reprezentare fidelă – caracteristici calitative 
fundamentale şi alte trei pentru inteligibilitate, 
comparabilitate şi oportunitate – caracteristici calitative 
amplificatoare şi a fost validat în cazul firmelor româneşti 
de către Ciocan & Georgescu (2019). Pentru cea de-a 
patra caracteristică amplificatoare propusă de Cadrul 
Conceptual IASB, verificabilitatea, nu au fost construiţi 
itemi separaţi întrucât Van Beest, Braam şi Boelens 
(2009) au inclus-o în instrumentul de măsurare drept o 
subpoziţie a reprezentării fidele. Pentru evaluarea 
fiecărui item a fost utilizată o scală cu cinci valori care a 
permis autorilor să examineze în ce măsură rapoartele 
financiare au îndeplinit fiecare dintre caracteristicile 
calitative. Pe baza valorilor atribuite a fost calculat un 
scor care cuprinde atât caracteristicile calitative 
fundamentale, cât şi pe cele amplificatoare, primele 
având o pondere mai mare (67%) ele fiind propuse de 
Cadrul Conceptual drept cele mai importante în raport 
cu calitatea raportării financiare care a stat la baza 
construirii celor două categorii. Calitatea raportării 
financiare, variabilă dependentă, se concretizează într-o 
variabila dummy utilizată în regresia logistică, care: 

 ia valoarea 1 pentru rapoarte anuale de înaltă 
calitate – pentru cazurile în care scorul calculat, care 

cuprinde atât caracteristicile calitative fundamentale, 
cât şi pe cele amplificatoare, are valori cuprinse în 
intervalul [3,5] 

 ia valoarea 0 pentru rapoarte anuale de calitate 
inferioară – pentru cazurile în care scorul calculat are 
valori cuprinse în intervalul [1,3), valoarea 3 fiind 
considerată în cele două cazuri punct intermediar în 
cadrul scalei de valori utilizate pentru evaluarea 
calităţii.  

Considerând variabila dependentă propusă, studiul 
implementează o serie de modele logit, prin care 
variabilele independente sunt strict contabile 
[ecuaţiile (1), (2) şi (3)], urmate de modele logit, prin 
care variabilele explicative sunt un amestec de 
atribute generale specifice firmei [ecuaţiile (4) şi (5)]. 
Ecuaţiile utilizate pornesc de la modele propuse de 
Iatridis (2011) – ecuaţiile (1), (4) – la care sunt 
adăugate o serie de noi variabile care să vizeze 
utilizarea instrumentelor de tipul provizioanelor, în 
calitatea lor de instrumente de măsurare a riscurilor 
şi opinia auditorilor externi cu privire la respectarea 
principiului prudenţei. 

Ecuaţiile propuse sunt următoarele:

 
AQi;t = β0 + β1ROAi;t + β2MVBVi;t + β3TLSSFUi;t + β4OCFi;t + β5LNAi;t + β6ECNi;t + β7DCNi;t + β8ΔEi;t + εi;t  (1) 

 
unde  

AQi;t (en. accounting quality – calitatea 
raportării) 

este o variabilă de tip dummy care ia valoarea 1 pentru rapoarte anuale de înaltă 
calitate şi valoarea 0 pentru rapoarte anuale de calitate inferioară 

ROAi;t (en. return on assets – 
rentabilitatea activelor) 

reprezintă rata rentabilităţii activelor calculată drept rezultatul înainte de impozitare şi 
dobânzi raportat la total active 

MVBVi,t (en. market value to book 
value – valoarea companiei) 

reprezintă valoarea de piaţă (preţul la momentul t) raportată la valoarea contabilă a 
acţiunii. 

TLSSFUi;t (en. total liability scaled by 
shareholder funds – gradul de 

îndatorare) 
reprezintă totalul datoriilor raportat la capitalurile proprii 

OCFi;t (en. operational cash flow rate – 
rata cash flow-ului operaţional) 

reprezintă cash-flow-ul operaţional raportat la total active 

LNAi; (en. logaritm of total assets for 
company size – mărimea întreprinderii) 

reprezintă logaritmul natural al activului total 

ECNi;t (en. equity capital needs – 
necesar de capital propriu) 

este o variabilă dummy care indică nevoia de capital propriu a companiei. Ia valoarea 
1 pentru firmele care au nevoie de capital propriu şi valoarea 0 altfel. Pentru a 
determina această nevoie este luat în calcul fondul de rulment propriu (calculat ca 
diferenţă dintre capitaluri proprii şi active imobilizate nete) care dacă este negativ 
indică nevoia de capital propriu. 

DCNi;t  (en. debt capital needs – 
necesar de capital împrumutat) 

este o variabilă dummy care indică nevoia de capital împrumutat a companiei. Ia 
valoarea 1 pentru firmele care au nevoie de capital împrumutat şi valoarea 0 altfel. 
Pentru a determina această nevoie este luat în calcul fondul de rulment străin 
(calculat drept capitaluri împrumutate – active imobilizate nete) care dacă este negativ 
indică nevoia de capital străin 



Determinanţii calităţii raportării financiare: evidenţe empirice pentru România  

Nr. 2 (162)/2021 213 

  

ΔEi;t (en. earnings- rezultat) reprezintă variaţia rezultatului net, calculată drept diferenţa între rezultatele obţinute în 
anul t şi cele din anul t-1raportată la rezultatele anului t-1 

β0,1,2,3 coeficienţii de regresie 
εi;t variabila aleatoare, eroare 
i compania 
t anul 

 

AQi;t = β0 + β1ROAi;t + β2TLSFUi;t + β3OCFi;t + β4LNAi;t + β5ECNi;t + β6DCNi;t + β7ΔEi;t + εi;t                (2) 
 

Deoarece o serie de informaţii referitoare la preţul 
acţiunilor nu au putut fi colectate, în ecuaţia 2 a fost 
exclusă variabila MVBV (valoarea de piaţă raportată la 
valoarea contabilă). Cele două ecuaţii [(1) şi (2)] au fost 

testate şi incluse în Tabelul nr. 2, ele fiind considerate 
punct de plecare pentru construirea ecuaţiei (3), 
prezentată în continuare, ecuaţie care stă la baza 
testării ipotezelor. 

 
AQi;t = β0 + β1ROAi;t + β2TLSFUi;t + β3OCFi;t + β4LNAi;t + β5ECNi;t + β6DCNi;t + β7ΔE;t + β8Pro/TLi;t + 

 β9 Prov/Ai;t+ β10 Fconservi;t + εi;t                                                                                               (3) 
unde: 

Prov/TLi;t (en. provisions scaled by total liability 
– Raport provizioane/ datorii totale) 

reprezintă totalul provizioanelor înregistrate, raportat la datoriile totale 

Prov/Ai;t (en. provisions scaled by total asset – 
Raport provizioane/ activ total) 

reprezintă totalul provizioanelor înregistrate, raportat la activul total 
 

Fconservi;t (en. follow conservatism – respectă 
prudenţa) 

este o variabilă dummy care indică opinia auditorilor cu privire la respectarea 
prudenţei, care ia valoarea 1 când este respectat principiul (raportul este fără 
rezerve sau rezervele prezentate nu vizează nerespectarea prudenţei) şi 
valoarea 0 când principiul nu este respectat. 

 
Toate celelalte variabile din ecuaţia (3) sunt definite ca 
în ecuaţia (1). După modelul propus de Huţanu (căs. 
Toma), 2016 în teza sa de doctorat am considerat că 
se respectă principiul prudenţei în cazul firmelor care 
au obţinut opinii fără rezerve şi în cazul celorlalte tipuri 
de opinii ale căror rezerve au vizat sau nu aspecte 
legate de respectarea principiului prudenţei 

(constituirea / suplimentarea de provizioane sau 
ajustări de valoare conform normelor contabile ş.a.). 

În vederea construirii ecuaţiei (5) necesară pentru 
testarea ipotezei H2, considerăm următoarea ecuaţie 
care implică factori ce ţin de întreprindere şi mediul de 
afaceri în general: 

 
AQi;t = β0 + β1TVi;t + β2PCi;t + β3MCi;t + β4Di;t + β5SHi;t + β6AUi;t + β7Ii;t + εi;t  (4) 

unde: 
 

AQi;t (en. accounting quality – 
calitatea raportării) 

este o variabilă de tip dummy care ia valoarea 1 pentru rapoarte anuale de 
înaltă calitate şi valoarea 0 pentru rapoarte anuale de calitate inferioară 

TVi;t ( en. trading volume – volumul 
acţiunilor tranzacţionate) 

reprezintă volumul acţiunilor tranzacţionate raportat la totalul acţiunilor 

PCi;t (en. page count – cantitatea de 
informaţii prezentată în raport) 

reprezintă logaritmul din numărul de pagini al raportului anual 

MCi;t (en. management change – 
schimbarea în echipa de 

management) 

este o variabilă dummy care indică modificările produse în cadrul conducerii 
societăţii. Ia valoarea 1 atunci când au avut loc schimbări în structura conducerii 
în anul analizat şi valoarea 0 altfel 

Di;t (en. days with no-zero volume – 
zile de tranzacţionare) 

este numărul de zile cu un volum al tranzacţiilor diferit de zero în perioada 
analizată raportat la numărul total de zile de tranzacţionare 

SHi;t (en. outstanding shares – 
numărul de acţiuni) 

este logaritm din numărul total de acţiuni 
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AUi;t (en. auditing company –
compania responsabilă de audit) 

este o variabilă dummy care indică auditorul şi ia valoarea 1 atunci când o firmă 
este auditată de un auditor Big4 şi valoarea 0 – altfel 

Ii (en. industry – domeniul de 
activitate) 

este o variabilă categorială pentru domeniul de activitate, codificată în 
conformitate cu CAEN rev. 2 

β0,1,2,3 coeficienţii de regresie 
εi;t variabila aleatoare, eroare 
i compania 
t anul 

 
AQi;t = β0 + β1PCi;t + β2MCi;t + β3SHi;t + β4AUi;t + β5Ii;t + β6AUyearsi;t + εi;t  (5) 

 
unde: 
  
AUyearsi;t  (en. audit years – durata mandatului auditorului) reprezintă numărul de ani de mandat ai auditorului 
  

Din cauza numărului mic de observaţii, variabilele TV 
(volumul acţiunilor tranzacţionate raportat la numărul 
total de acţiuni) şi D (numărul de zile cu un volum al 
tranzacţiilor diferit de zero în perioada analizată raportat 
la numărul total de zile de tranzacţionare) au fost 
excluse din analiză, propunându-se ecuaţia (5). Ecuaţia 
(4) propusă de Iatridis (2011) reprezintă bază pentru 
construcţia ecuaţiei (5). 

3. Rezultate şi discuţii  

În Tabelul nr. 1 este prezentată statistica descriptivă 
pentru eşantionul de firme analizate. Astfel, Panelul A 
cuprinde media şi abaterea standard pentru indicatorii 
analizaţi în cazul rapoartelor financiare de înaltă calitate, 
iar panelul B prezintă aceleaşi informaţii pentru 
rapoartele financiare de calitate inferioară.  

 

Tabelul nr. 1. Statistica descriptivă 

Variabile 
Panel A Grad ridicat al calităţii raportării 

financiare 
Panel B Grad scăzut al calităţii raportării 

financiare 
Mean Std. Deviation Mean Std. Deviation 

ROA 0.0430 0.1811 0.0061 0.0998 
TLSSFU 0.8253 8.2919 -0.9297 5.7646 

OCF 0.0571 0.0932 -0.0021 0.1731 
ECN 0.4518 0.4985 0.3524 0.4800 
DCN 0.2691 0.4442 0.2190 0.4156 
ΔE 13.0602 167.6545 6.9138 71.2141 
PC 2.0991 0.1387 1.9649 0.1098 
SH 8.1728 0.9836 7.7005 0.7671 

Fconserv 0.8771 0.3289 0.8190 0.3868 
MC 0.4884 0.5007 0.3619 0.4829 
LNA 19.4417 1.5859 18.1221 0.9984 

Prov/TL 0.1759 1.5875 0.1231 0.2032 
Prov/A 0.0265 0.0831 0.0884 0.2176 

AU 0.3654 0.4824 0.0667 0.2506 
AUyears 4.8173 3.7162 5.0571 2.9444 

I 3.0000 1.9044 2.9333 1.5459 

Sursa: Prelucrare proprie în SPSS 23.00 

 
Statistica descriptivă evidenţiază faptul că întreprinderile 
româneşti care pun la dispoziţia utilizatorilor rapoarte 
financiare de înaltă calitate sunt de mari dimensiuni 
(LNA) cu un număr mai mare de acţiuni emise (SH), 

prezintă variaţii mai mari ale rezultatului net (ΔE) şi 
nevoi de finanţare prin capitaluri proprii şi/ sau 
împrumutate (ECN şi DCN). De asemenea, acestea au 
rata rentabilităţii economice (ROA) şi rata cash-flow-ului 



Determinanţii calităţii raportării financiare: evidenţe empirice pentru România  

Nr. 2 (162)/2021 215 

  

operaţional (OCF) mai mari, indicând faptul că aceste 
firme pregătesc şi prezintă publicului astfel de rapoarte 
pentru a surprinde capacitatea managementului de a 
gestiona în mod eficient activele întreprinderii şi pentru a 
atrage noi investitori şi întăreşte premisa conform căreia 
aceste firme sunt mai înclinate să prezinte rapoarte de o 
calitate superioară. Referitor la respectarea principiului 
prudenţei se poate observa că valorile mari pentru 
provizioane (raportat la valoarea totală a pasivului total – 
Prov/A) sunt înregistrate pentru firmele care prezintă 
rapoarte financiare de calitate redusă, respectarea 
prudenţei fiind o caracteristică ce se regăseşte la 
ambele tipuri de firme, cu precădere la cele care 
prezintă rapoarte financiare de calitate superioară.  

Cu privire la variabilele ce ţin de mediul de afaceri şi de 
întreprindere în general, statisticile descriptive arată că 
firmele care prezintă un grad ridicat de calitate includ un 
număr mai mare de pagini (PC) în rapoartele lor anuale 
şi prezintă schimbări în echipa de management (MC). 
Totodată, se poate observa că probabilitatea ca aceste 
firme să fie auditate de auditori Big 4 este mai mare 
decât în cazul firmelor ce prezintă un nivel inferior de 
calitate şi că mandatul auditorilor este mai scurt.  

Măsura în care aceste diferenţe pot fi considerate sem-
nificative din punct de vedere statistic este analizată prin 
intermediul modelelor logit propuse în ecuaţiile (3)-(5). 

În Tabelele nr. 2 şi 3 sunt prezentate câte două modele 
privind probabilitatea ca firmele care prezintă un nivel 
ridicat al calităţii raportărilor financiare să fie semnificativ 
diferite de cele cu un grad redus de calitate, din 
perspectiva factorilor de influenţă. Primul model include 
toate variabilele, atât cele propuse de Iatridis (2011), cât 
şi variabilele nou introduse, susceptibile a influenţa 
calitatea raportării financiare. Atunci când un model 
include variabile irelevante, estimările coeficienţilor sunt 
ineficiente (Maddala and Lahiri, 1992, p. 181) şi, prin 
urmare, modelul original a fost redus, până a inclus 
numai variabile semnificative. Al doilea model include 
numai variabile care s-au dovedit a fi semnificative în 
procesul de estimare. 
Pentru a interpreta rezultatele regresiei logistice ce vizează 
influenţa factorilor strict legaţi de contabilitate vom avea în 
vedere rezultatele obţinute pentru ec. (2) şi (3) din Tabelul 
nr. 2, care reprezintă primul model propus. Testarea ec. (1) 
a indicat, în limita observaţiilor disponibile, că influenţa 
creşterii valorii întreprinderii (MVBV) asupra gradului de 
calitate al raportării financiare nu a fost semnificativă din 
punct de vedere statistic. Atât modelul 1, cât şi modelul 2 au 
putere explicativă (Nagelkerke R Square: 0,369 şi 0,345; 

Cox & Snell R Square: 0.250 şi 0.235). Testul Hosmer-
Lemshow indică o compatibilitate a celor două modele, iar 
valoarea pentru al doilea model (0.000) este semnificativ 
mai bună în comparaţie cu primul model extins (0.160)  

Din prima serie de ecuaţii testate [ec. (1), (2), (3)], ce 
implică variabile care ţin strict de contabilitate, există trei 
factori importanţi, în primul model testat, cu un nivel 
acceptabil de semnificaţie: doi propuşi şi validaţi de 
Iatridis (2011) şi unul nou introdus care vizează aspecte 
corelate cu respectarea principiului prudenţei.  

Primul factor ce a fost validat pentru cazul 
întreprinderilor româneşti cotate la Bursa de Valori 
Bucureşti a fost mărimea întreprinderii (LNA). Semnul 
coeficientului este pozitiv, după cum a reieşit şi în studiul 
lui Iatridis (2011, p. 91), în sensul că firmele care 
prezintă un nivel ridicat de calitate al raportării financiare 
se disting de cele cu un nivel redus al calităţii prin 
mărime, cele dintâi fiind mai mari şi mai vizibile pe piaţa 
bursieră. Mărimea întreprinderii influenţează deciziile şi 
acţiunile conducerii şi de asemenea dictează modul în 
care acestea sunt administrate, monitorizate de analiştii 
financiari, investitorii şi autorităţile pieţei bursiere. În 
cazul firmelor cotate la Bursa de Valori Bucureşti poate fi 
observat un sistem de administrare diferit pentru firmele 
mari, în conducerea societăţii fiind implicat de cele mai 
multe ori, pe lângă Consiliul de Administraţie şi un 
Consiliu de Supraveghere căruia cel dintâi îi este 
subordonat.   

Cel de-al doilea factor, validat în cazul societăţilor româ-
neşti, precum şi în cazul celor britanice, este reprezentat 
de rata cash-flow-ului operaţional, care indică faptul că 
firmele care prezintă un grad ridicat de calitate pregă-
tesc şi prezintă publicului astfel de rapoarte pentru a 
surprinde capacitatea managementului de a gestiona în 
mod eficient trezoreria.  

În ceea ce priveşte situaţia indicatorilor propuşi de noi, 
se poate observa că, dintre cele două rate considerate 
relevante pentru analiza provizioanelor (Dicu and 
Mardiros, 2015), cea care influenţează în mod 
semnificativ calitatea este ponderea provizioanelor 
raportate la totalul activului (Prov/A). Acesta 
înregistrează în cazul analizat o valoare negativă, 
indicând astfel că firmele care înregistrează un nivel 
înalt de calitate al raportării financiare au prezentat valori 
relativ reduse ale provizioanelor, comparativ cu firmele 
care prezintă rapoarte financiare de calitate redusă. Cu 
alte cuvinte, pe măsură ce valoarea provizioanelor 
raportate la nivelul activului total creşte, calitatea 
raportării financiare scade.  
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Tabelul nr. 2. Rapoarte anuale de înaltă calitate şi factori ce ţin strict de contabilitate 

Variabile B (sig) Exp (B) Variabile B (sig) Exp (B) 
Factori ce ţin strict de contabilitate 

Model 1 Model 2 
Ecuaţia 1  

ROA 4.267* (0.055) 71.330    
MVBV -.015 (.337) .985    

TLSSFU .064 (.370) 1.066    
OCF 3.555 (.153) 35.002    
LNA .908*** (.000) 2.480    
ECN -.077 (.874) .926    
DCN -.637 (.283) .529    
ΔE -.003 (0.28) .997    

Constant -15.779 .000    
Nr. de observaţii 270    

Nagelkerke R Square 0.367    
Cox & Snell R Square 0.249    

Hosmer & Lemeshow test  0.599    
Ecuaţia 2    

ROA .855 (.316) 2.352    
TLSSFU .055 * (.102) 1.057    

OCF 3.496** (0.021) 32.992    
LNA .761*** (.000) 2.141    
ECN -.122 (.758) .885    
DCN -.231 (.597) .794    
ΔE -.001 (.342) .999    

Constant -13.071 .000    
Nr. de observaţii 402    

Nagelkerke R Square .278    
Cox & Snell R Square .189    

Hosmer & Lemeshow test .179    
Ecuaţia 3 Ecuaţia factorilor semnificativi ai modelului 1 

ROA .806 (.356) 2.238    
TLSSFU .046 (.145) 1.047    

OCF 4.200* (0.11) 66.658 OCF 3.931*** (.009) 50.974 
LNA .885*** (.000) 2.424 LnTA .918*** (.000) 2.505 
ECN -.055* (.894) .946    
DCN -.491 (.302) .612    
ΔE -.001 (.485) .999    

Pro/TL .151 (.276) 1.163    
Prov/A -6.989*** (.000) .001 Prov/A -5.986*** (.000) .003 

Fconserv -.026 (.953) .974    
Constant -14.959 .000 Constant -16.007 .000 

Nr. de observaţii 402 Nr. de observaţii 406 
Nagelkerke R Square .369 Nagelkerke R Square .345 
Cox & Snell R Square .250 Cox & Snell R Square .235 

Hosmer & Lemeshow test .160 Hosmer & Lemeshow test .000 
*** p<0,01, ** p <0.05, * p <0.1. 
Sursa: Prelucrare proprie în SPSS 23.00 

 
Notă. Ecuaţia (1) reprezintă modelul propus de Iatridis (2011). Ecuaţia (2) vizează acelaşi model propus de autor din care a fost  

exclus indicatorul MVBV, pentru care nu au putut fi culese date pentru întreg eşantionul. Ecuaţia (3) reprezintă modelul 
adaptat prin introducerea variabilelor care vizează utilizarea provizioanelor (Prov/TL, Prov/A) şi opinia auditorilor externi  cu 
privire la respectarea principiului prudenţei (Fconserv). Ecuaţia factorilor semnificativi ai modelului 1 reprezintă varianta redusă 
a modelului adaptat şi include numai variabilele semnificative identificate în urma testării ecuaţiei (3).  
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Tabelul nr. 3. Rapoarte anuale de înaltă calitate şi factori ce ţin de mediul de afaceri  
şi de întreprindere în general 

Variabile B (sig) Exp (B) Variabile B (sig) Exp (B) 
Factori ce ţin mediul de afaceri şi de întreprindere în general 

Model 1 Model 2 
Ecuaţia 5 Ecuaţia factorilor semnificativi ai modelului 1 

PC 7.347 (.000) 1551.030 PC 8.425 (.000) 4557.925 

MC -.196 (.485) 
 

.822    

AU -1.596 (.001) .203 AU -1.632 (.000) .196 

AUyears -.021 (.550) .979    

Codificare CAEN      

Industria extractivă -1.351 (1.000) .259    
Industria prelucrătoare -19.950 (.999) .000    

Producţia şi furnizarea de 
energie electrică şi termică, 

gaze, apă caldă şi aer 
condiţionat 

-2.124 (1.000) .120    

Construcţii -20.091 (.999) .000    

Comerţ cu ridicata şi cu 
amănuntul 

-21.208 (.999) .000    

Transport şi depozitare -.662 (1.000) .516    

Hoteluri şi restaurante -19.645 (.999) .000    

SH .114 (.527) 1.121    

Constant 6680 796.606 Constant -14.700 .000 

Nr. de obs. 405 Nr. de obs. 405 
Nagelkerke R Square .398 Nagelkerke R Square .332 
Cox & Snell R Square .271 Cox & Snell R Square .227 

Hosmer & Lemeshow test .679 Hosmer & Lemeshow 
test 

.462 

*** p<0,01, ** p <0.05, * p <0.1. 
Sursa: Prelucrare proprie în SPSS 23.00 
Notă. Ecuaţia (5) reprezintă modelul adaptat prin excluderea unor variabile din modelul original pentru care nu existau suficiente 

date şi introducerea variabilei care vizează durata mandatului auditorului (AUyears). Ecuaţia factorilor semnificativi ai 
modelului 1 reprezintă varianta redusă a modelului adaptat şi include numai variabilele semnificative identificate în urma 
testării ecuaţiei (5).  

 

Din cea de-a doua serie de ecuaţii testate [ec. (4), (5)] – 
Tabelul nr. 3, care implică variabile ce ţin mediul de 
afaceri şi de întreprindere în general, poate fi remarcat 
faptul că firmele care prezintă un grad ridicat de calitate 
al raportării financiare oferă din punct de vedere 
cantitativ semnificativ mai multe informaţii decât firmele 
care prezintă un nivel redus al calităţii, ipoteza care nu 
este verificată în cadrul lui Iatridis (2011). Şi în acest caz 
ambele modele au putere explicativă (Nagelkerke R 
Square: 0.398 şi 0.332; Cox & Snell R Square: 0.271 şi 
0.227). Testul Hosmer-Lemshow indică o compatibilitate 
a celor două modele, iar valoarea pentru al doilea model 

(.462) este semnificativ mai bună în comparaţie cu 
primul model extins (.679)  

Dacă în cazul analizat de Iatridis (2011) 
auditarea rezultatelor de către un membru al 
grupului Big 4 s-a dovedit asociată cu firmele 
care prezintă un grad ridicat al raportării 
financiare, pentru firmele româneşti rezultatele 
indică contrariul, anume că auditarea de către 
un membru Big 4 a rapoartelor anuale este 
asociată cu firmele care prezintă rapoarte 
anuale de calitate redusă, indicatorul AU 
(auditor) înregistrând o valoare negativă.  
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4. Concluzii  

Prin intermediul studiului întreprins s-a urmărit 
identificarea măsurii în care factorii consideraţi 
influenţează nivelul calităţii raportării financiare, pentru 
firmele româneşti cotate la Bursa de Valori Bucureşti. 
Rezultatele indică faptul că un nivel înalt al calităţii 
raportării financiare este obţinut sub acţiunea unor 
factori (indicatori) construiţi pe baza datelor din 
contabilitate, caracteristici modului de organizare al 
întreprinderii sau specifici mediului de afaceri din care 
aceasta face parte.  

În urma clasificării companiilor care formează eşantionul 
analizat, în funcţie de nivelul calitativ al informaţiilor 
raportate, se remarcă influenţe specifice exercitate de 
cele trei categorii de factori. Firmele care prezintă un 
nivel ridicat de calitate al raportării financiare se disting 
de cele cu un nivel redus al calităţii prin mărime 
(mărimea fiind evaluată în funcţie de activele deţinute de 
entitatea analizată), cele dintâi fiind mai mari, vizibile pe 
piaţa bursieră, monitorizate de analiştii financiari, 
investitorii şi autorităţile pieţei bursiere. Un nivel ridicat al 
ratei cash-flow-ului operaţional sugerează faptul că 
firmele care prezintă un grad ridicat de calitate urmăresc 
să surprindă prin intermediul raportărilor capacitatea 
managementului de a gestiona în mod eficient 
trezoreria. Având în vedere rolul incert al utilizării 
provizioanelor vizavi de obţinerea unor beneficii neloiale 
(prin exagerarea estimărilor şi constituirea unor 

provizioane supradimensionate), s-a observat că firmele 
care înregistrează un nivel înalt de calitate al raportării 
financiare au prezentat valori relativ reduse ale 
provizioanelor, comparativ cu firmele care prezintă 
rapoarte financiare de calitate redusă.  

În ceea ce priveşte diferenţele ce ţin de mediul de 
afaceri şi de întreprindere în general, rezultatele indică 
faptul că firmele care prezintă un grad ridicat de calitate 
al raportării financiare oferă din punct de vedere 
cantitativ semnificativ mai multe informaţii decât firmele 
care prezintă un nivel redus al calităţii şi că, spre 
deosebire de literatura de specialitate care deseori 
indică contrariul, auditarea de către un membru Big 4 a 
rapoartelor anuale este asociată cu firmele care prezintă 
rapoarte anuale de calitate redusă.  

Această cercetare prezintă o serie de limite. În primul 
rând, având în vedere faptul că studiul vizează un 
eşantion de firme dintr-o singură ţară, anume România, 
nu a fost posibilă analiza influenţei factorilor externi 
descrişi. În al doilea rând, pentru o serie de factori interni 
descrişi şi de variabile prezente în studiul propus de 
Iatridis (2011) nu au putut fi colectate date pentru 
perioada 2013-2015 pentru un număr mare de companii, 
conducând astfel la foarte multe înregistrări lipsă şi la 
omiterea lor din analiza finală. Eliminarea acestor limite 
reprezintă direcţii de cercetare pe care ne propunem să 
le avem în vedere în viitor. 
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