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Rezumat 
În asigurarea calit ii informa iei financiare f cute publice 
de c tre firmele cotate la burs  rolul auditorului financiar 
este de a- i exprima opinia cu privire la conformitatea 
situa iilor cu un cadru de raportare financiar . Pentru ca 
aceast  opinie s  fie una credibil , auditorul trebuie s  o 
formuleze inând cont de cerin ele de competen , 
conduit  etic  i profesional   specifice. Respectarea 
acestor cerin e presupune eforturi sus inute din partea 
auditorilor, a organismului profesional c ruia le apar in, 
precum i din partea firmelor auditate. Se apreciaz  c  
independen a i obiectivitatea auditorilor financiari sunt 
asigurate i prin rota ia periodic  a acestora. Scopul 
acestui studiu îl reprezint  analiza i evaluarea influen ei 
rota iei auditorului asupra relevan ei informa iilor din 
situa iile financiare individuale i din cele consolidate 
supuse audit rii. Studiul s-a realizat la nivelul unui 
num r de 64 de firme române ti cotate la Bursa de 
Valori Bucure ti, în perioada 2006-2014. Obiectivele 
cercet rii au avut în vedere estimarea influen ei rota iei 
auditorului asupra relevan ei informa iilor raportate de 
c tre firmele române ti cotate la BVB. Rezultatele 
studiului indic  faptul c  rota ia auditorului contribuie 
semnificativ la modificarea gradului de relevan  a 
informa iilor financiare.  

Cuvinte-cheie: calitatea informa iei, relevan , 
independen , rota ia auditorului, Big 4 - Non Big 4, 
Bursa de Valori Bucure ti 

Clasificare JEL: C58, M41, M42  
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Introducere 
În asigurarea conformit ii informa iilor din situa iile 
financiare cu un cadru de raportare financiar  aplicabil 
rolul auditorului financiar este esen ial (Jaba et al., 
2015). În baza mandatului primit, auditorul exprim  o 
opinie competent , obiectiv  i independent  cu privire 
la calitatea informa iilor din situa iile financiare auditate 
(IAASB, 2013). 

Opinia de audit poate fi influen at  îns  de calitatea 
misiunii de audit financiar, sus inut  de cerin ele de 
competen , conduit  etic  i profesional  de care 
auditorul trebuie s  in  cont în îndeplinirea mandatului 
primit. Competen a este necesar  pe tot parcursul 
misiunii i conduce la emiterea opiniei pe baza probelor 
de audit ob inute, garantat  prin independen a i 
obiectivitatea auditorului. P strarea unei atitudini 
independente i nep rtinitoare a auditorului se poate 
realiza i prin rota ia periodic  a acestuia, cu impact 
direct asupra calit ii misiunii de audit financiar i, 
implicit, asupra opiniei de audit (Garcia-Blandon & 
Argiles-Bosch, 2013). 

Rota ia auditorilor are în vedere limitarea num rului 
succesiv de ani în care acela i auditor poate presta 
serviciul de audit financiar statutar al situa iilor financiare 
pentru un client anume. Rota ia poate fi obligatorie sau 
voluntar . În ceea ce prive te rota ia obligatorie a 
auditorului financiar, scopul principal declarat al 
introducerii acesteia este de a reduce riscul unor audituri 
neconforme, de a cre te independen a auditorilor i de a 
ajunge la o încredere sporit  a investitorilor în opinia de 
audit emis  i în informa iile din situa iile financiare 
(Barton, 2002). 

Având în vedere rezultatele destul de contrastante din 
literatur  în ceea ce prive te efectele rota iei auditorilor, 
ne propunem în acest studiu s  m sur m influen a 
rota iei auditorului asupra calit ii informa iilor din 
situa iile financiare (individuale i consolidate) ale 
firmelor cotate la Bursa de Valori Bucure ti (BVB), cu 
impact direct asupra deciziilor investitorilor. Studiul s-a 
realizat la nivelul firmelor române ti cotate la BVB, în 
perioada 2006 – 2014. E antionul analizat cuprinde un 
num r de 64 de firme, ceea ce asigur  un num r total 
de observa ii de 576 firme/an. 

În studiu, pentru analiza influen ei rota iei auditorului 
asupra deciziilor investitorilor s-a avut în vedere 
relevan a informa iilor din situa iile financiare supuse 
audit rii. Relevan a a fost evaluat  pe baza efectelor 

public rii unor informa ii din situa iile financiare asupra 
varia iei cursului bursier, sub influen a rota iei 
auditorului. 

Principalele rezultate ale studiului au în vedere 
estimarea influen ei rota iei auditorilor asupra relevan ei 
informa iilor din situa iile financiare supuse audit rii. În 
studiu, auditorii au fost structura i în dou  mari categorii, 
Big 4 (B4) i non Big 4 (NB4), i au fost luate în 
considerare patru sensuri ale rota iei (de la B4 la B4; de 
la B4 la NB4; de la NB4 la B4; de la NB4 la NB4). 

Trecerea în revist  a literaturii de 

specialitate privind rota ia 

auditorului  
Literatura privind rota ia voluntar  sau obligatorie a 
auditorilor este bogat  i cerceteaz  numeroase aspecte 
ale acestui tip de ac iune: costurile de audit, 
oportunitatea unei astfel de reguli, implica iile asupra 
calit ii informa iei contabile, reac ia investitorilor, 
distinc ia dintre rota ia voluntar  i cea obligatorie, 
probabilitatea apari iei unor fraude, efectele asupra 
independen ei i obiectivit ii auditorilor, efectele asupra 
pie ei financiare, distinc ia dintre auditorii apar inând 
Big4 i ceilal i auditori, negocierile firmei de audit cu 
clien ii.  

În ce prive te costurile suportate de firma de audit i, 
implicit, de firmele auditate o p rere acceptat  este c  
se ajunge la o cre tere a acestora, justificat  de 
eforturile pe care trebuie s  le depun  firma de audit 
pentru a în elege afacerea i modelul organiza ional ale 
firmei auditate, precum i de efectele acestei ini ieri 
asupra managementului firmei auditate (PCAOB, 2011; 
Ho, 2010). GAO (2003) citeaz  estim ri ale firmelor de 
audit care consider  c  rota ia auditorilor va cre te 
costurile de audit cu 20%. Said & Khasharmeh (2014) 
propun o recenzare a literaturii i constat  c , în 
general, se ajunge la o cre tere a costurilor, atât pentru 
firmele auditate, cât i pentru auditori, cu de la 20% 
pân  la 50%. Aceasta reprezint  în fapt, o constant  
pentru auditorul care preia o firm , indiferent c  este 
vorba de rota ie sau de o misiune încredin at  din alt 
motiv – primul an de audit este mereu mai costisitor 
decât ceilal i ani (GAO, 2003). De asemenea, s-a 
dovedit existen a unei rela ii indirecte între durata 
mandatului i costurile de audit. Pe de alt  parte, rota ia 
obligatorie poate avea i un efect în sensul diminu rii 
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unor tarife de audit de c tre firmele care doresc s  
ob in  o misiune de audit financiar (Barton, 2002 
identific  o astfel de situa ie pentru firmele italiene de 
audit). 

Argumentele principale invocate în favoarea rota iei 
auditorului sunt (Barton, 2002; Ho, 2010): ameliorarea 
independen ei i a calit ii auditului, suflul nou pe care îl 
aduce un auditor nou fa  de eventuala iner ie a unui 
mandat lung, probabilitatea mai mare de a detecta erori 
pe care auditorului precedent nu le-ar fi detectat, 
cre terea competi iei dintre firmele de audit i cre terea 
num rului de auditori implica i în misiuni de audit 
financiar, prevenirea utiliz rii de c tre conducerea firmei 
a apropierii de finalul mandatului ca o pârghie de 
influen are a auditorului. Argumente în favoarea rota iei 
partenerului de audit sunt furnizate i de Garcia-Blandon 
& Argiles-Bosch (2013) care, analizând date aferente 
firmelor cotate la bursa spaniol , ajung la concluzia c  o 
durat  prea mare a mandatului auditorului îi poate afecta 
independen a i c , deci, rota ia ar putea favoriza 
independen a auditorului i calitatea auditului. 

Din partea oponen ilor rota iei obligatorii, PwC (2013) 
subliniaz  c  oportunitatea adopt rii unei reglement ri 
care impune rota ia este contestat  de studii publicate în 
Europa (doar 17% de r spunsuri care accept  rota ia 
obligatorie) i în SUA (doar 10% din responden i 
accept  aceast  m sur ). P rerile unei firme de audit 
despre rota ia obligatorie trebuie îns  privite cu o 
oarecare re inere, având în vedere faptul c  aceasta 
este afectat  direct de rota ie. Argumentele PwC (2013) 
împotriva rota iei obligatorii a auditorilor sunt 
urm toarele: se reduce calitatea auditului, se limiteaz  
competi ia pe pia a auditului i se introduc restric ii în 
func ionarea pie e libere, apar costuri suplimentare i 
auditul devine mai complex, este o pozi ie împotriva 
consensului de pe pia , are consecin e nefavorabile 
asupra unor tipuri de activit i (cele complexe, precum 
cele din domeniul petrolier sau activit ile financiare). 
Barton (2002) adaug  i faptul c  s-ar putea s  nu 
existe destui auditori dintre care s  se aleag  (având în 
vedere fuziunile de pe aceast  pia  i competen ele 
cerute pentru derularea corect  a unei misiuni), 
probabilitatea apari iei mai multor audituri de calitate 
îndoielnic , redundan a unor m suri prin care se asigur  
independen a auditorului. Choi et al. (2015) invoc  i 
efecte ale schimb rii auditorului în sensul ob inerii unei 
opinii favorabile (opinion shopping). Kim et al. (2015) 
ajung la concluzia c  efectul schimb rii obligatorii a 

auditorului poate duce la o descurajare a clien ilor în a 
manipula profitul i la o mai bun  calitate a accruals. Un 
alt aspect care poate caracteriza negativ rota ia 
auditorului este c  aceast  regul  încetine te procesul 
de audit prin timpul necesar noului auditor s  se 
familiarizeze cu activitatea i particularit ile firmei 
auditate (Asthana, 2014). Said & Khasharmeh (2014) 
recenzeaz  câteva reac ii negative la obligativitatea 
rota iei auditorilor i merg chiar pân  la a afirma c  
efectele se vor concretiza într-o sc dere a calit ii 
serviciilor de audit (PwC, 2013), pe lâng  cre terea 
costurilor cu auditul. 

O p rere sceptic  privind rolul auditorilor financiari în 
general este furnizat  de Sikka (2015), care spune c  
rota ia auditorilor (ca i alte m suri în sensul 
îmbun t irii calit ii auditului) poate avea efecte 
favorabile asupra unor stakeholders mai sceptici i 
poate conduce la îmbun t irea unor practici de audit, 
dar nu va conduce la nici un fel de schimbare 
fundamental . 

Rota ia auditorului i cre terea calit ii 
informa iilor din situa iile financiare supuse 
audit rii 
Studiile despre efectele schimb rii auditorului 
asupra calit ii informa iei contabile au concluzii 
divergente. Kwon et al. (2010) g sesc c , în 
Coreea de Sud, schimbarea auditorului conduce la 
cre terea num rului de ore dedicat misiunii i la 
cre terea costurilor asociate, în timp ce calitatea 
lucr rii de audit (m surat  prin accruals 
discre ionare) r mâne aceea i sau scade u or. 
Choi et al. (2015) afirm  c , ex ante, este neclar 
dac  schimb rile frecvente ale auditorului 
îmbun t esc calitatea auditului, dar c , pentru 
Coreea, firmele cotate care i-au schimbat 
auditorul au avut o mai mic  lichiditate a ac iunilor 
decât cele care nu au efectuat o astfel de 
schimbare (mai ales la trecerea de la un Big 4 la 
un non-Big 4). Într-un context diferit (firmele cotate 
din Iran), Abdoli et al (2014) nu g sesc o asociere 
semnificativ  între m rimea auditorului i tipul de 
auditor, pe de o parte, i variabila care m soar  
rota ia auditorilor, pe de alt  parte. Blouin et al 
(2007), folosind accruals discre ionare ajustate, ca 
variabil  pentru calitatea raport rii financiare, nu 
g sesc îmbun t iri semnificative ale schimb rii 
obligatorii de auditor. 
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Heliodoro et al. (2015) scriu despre schimbarea 
auditorului ca despre un comportament inten ionat al 
firmelor cotate, cu scopul de a evita o opinie 
nefavorabil  din partea acestuia. Pentru firmele 
portugheze cotate ajung la concluzia c  o opinie cu 
rezerve duce la schimbarea auditorului în 50% din 
cazuri. Pentru Spania, rota ia auditorilor a fost 
obligatorie între 1988 i 1995, ceea ce a permis 
realizarea de studii care s  m soare diferen ele în 
calitatea auditului între perioada de schimbare 
obligatorie i perioada de schimbare voluntar  (Ruiz-
Barbadillo et al, 2009); autorii nu au g sit dovezi în 
sensul unei cre teri a calit ii auditului i care s  justifice 
rota ia obligatorie a auditorului. În Italia, schimbarea 
obligatorie a auditorului este în vigoare de mai mult de 
20 de ani. Cameran et al. (2014) folosesc pruden a 
contabil  drept proxi pentru calitatea raport rii financiare 
(un nivel mai mare de pruden  înseamn  o mai bun  
calitate a auditului). Astfel, în Italia, unde mandatul este 
de trei ani, reînnoibil de dou  ori, Cameran et al (2014) 
ajung la concluzia c  pruden a cifrelor contabile ( i deci 
calitatea auditului) tind s  creasc  în ultima parte a 
mandatului, adic  atunci când acesta nu mai poate fi 
reînnoit. 

Velte & Freidank (2015) analizeaz  efectele principalelor 
reglement ri cu privire la rota ia auditorilor, oprindu-se 
asupra rota iei interne (a partenerilor de audit), 
comparat  cu rota ia extern  (a auditorului în sine); 
autorii constat  c  leg tura dintre rota ia auditorilor i 
calitatea auditului i a cifrelor contabile raportate este 
controversat  atât timp cât Comisia European  nu a 
oferit un cadru teoretic sau eviden e empirice prin care 
s  justifice m surile de reform  propuse în acest 
domeniu. Datele empirice i analizele furnizate de Velte 
& Freidank (2015) arat  c  rota ia extern  a auditorilor 
nu conduce la o cre tere a calit ii contabile i a 
auditului, în timp ce pentru rota ia intern  nu se pot 
determina efectele asupra calit ii. 

Într-un studiu extrem de cuprinz tor cu privire la 
independen a i la calitatea auditului, în urma analizei 
unui num r impresionant de articole publicate în 
perioada 1976-2013 în nou  jurnale de top din domeniul 
auditului, Tepalagul & Lin (2015) constat  c , în 
literatur , concluzia cea mai frecvent  este c  durata 
lung  a mandatului unui auditor nu afecteaz  calitatea 
auditului. O alt  concluzie a celor doi autori este c  
utilizatorii situa iilor financiare au aceea i percep ie 
asupra duratei auditului – o durat  lung  nu este 

asociat  unui audit de slab  calitate. Un alt studiu care 
analizeaz  rezultatele raportate în literatur  (73 de 
articole) cu privire la opiniile de audit (Habib, 2013) 
ajunge la concluzii asem n toare: o durat  mai lung  a 
mandatului este asociat  cu o mai bun  calitate a 
auditului i cu o mai mic  înclina ie spre rapoarte cu 
rezerve. Ho (2013) analizeaz  o perioad  lung  (1996-
2003) i ajunge la concluzia c  o durat  mai mare a 
mandatului conduce la o mai mic  probabilitate de a 
întâlni o manipulare a rezultatelor în sensul cre terii 
acestora. 

În China, Firth et al (2012) analizeaz  opiniile de audit i 
g sesc, în anumite condi ii, un efect pozitiv al rota iei 
partenerilor de audit asupra clarit ii auditului, f r  a fi 
foarte clar dac  rota ia firmelor de audit aduce vreun 
beneficiu. În cazul firmelor cotate din Taiwan, pentru 
care rota ia partenerului de audit este obligatorie din 
2004, rezultatele raportate de Chi et al (2009) arat  c  
nivelul calit ii auditului nu este diferit în mod 
semnificativ la firmele obligate s - i roteasc  auditorii în 
raport cu cele care nu aveau aceast  obliga ie ori cu 
cele pentru care rota ia a fost voluntar .  

Schmidt & Cross (2014) ajung la concluzia c  rota ia 
partenerilor de audit cerut  de SOX în SUA i de 
Comisia European  are implica ii nu doar asupra 
comportamentului i independen ei auditorului, ci i 
asupra comportamentului clien ilor, în sensul c  ace tia 
din urm  sunt mai pu in conflictuali i fac mai multe 
concesii noilor auditori. 

Normalizatorii i unele grupurile de investitori 
justific  necesitatea rota iei auditorilor mai ales prin 
cre terea independen ei acestora în raport cu firma 
auditat . GAO (2003) ajunge la concluzia c  rota ia 
partenerilor de audit conduce la înt rirea independen ei 
auditorului în aceea i m sur  ca rota ia firmei de audit, 
dar c  percep ia diferitelor categorii de utilizatori 
(investitori institu ionali, investitori ocazionali, al i 
utilizatori) nu converge întotdeauna. În fapt, cele mai 
multe studii m soar  percep ia unor categorii de 
utilizatori asupra independen ei auditorilor i nu 
independen a în sine. Analizând comportamentul 
investitorilor ne-profesionali, Kaplan & Mauldin (2008) 
ajung la concluzia c , în compara ie cu rota ia 
partenerilor firmei de audit în rela ia cu acela i client, 
rota ia auditorilor nu duce la o înt rire aparent  a 
independen ei acestora. Lu & Sivaramakrishnan (2009) 
ajung la rezultate conform c rora, în absen a opinion 
shopping, rota ia obligatorie a auditorului afecteaz  
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mereu negativ eficien a investi iei. La rândul lor, Daniels 
& Booker (2011) constat  c  ofi erii de credite percep 
rota ia auditorilor ca generând o cre tere a 
independen ei acestora, dar f r  ca percep ia despre 
calitatea auditului s  se schimbe (este vorba despre 
creditori din SUA). 

Cameran et al. (2014) afirm  c  rota ia obligatorie a 
auditorului este diferit  în mod semnificativ de rota ia 
voluntar , din punct de vedere al cadrului în care se 
realizeaz  i al efectelor asupra calit ii auditului. 

Reglement ri europene privind rota ia 
auditorilor 
Directiva european  în domeniul auditului (Directiva 
2006/43/CE) - intrat  în vigoare în 2008 - impunea 
statelor membre s  se asigure c  auditorul sau 
partenerul cheie responsabil pentru efectuarea auditului 
legal (în 2006 se utiliza expresia „audit legal”) se rotesc 
în cadrul misiunii de audit în termen de cel mult apte 
ani de la data numirii ca auditori ai unei entit i i pot 
participa din nou la auditarea aceluia i client dup  o 
perioad  de cel pu in doi ani. Se observ  c , la nivelul 
anului 2006, Reglement rile europene nu obligau la o 
rota ie a firmei de audit, ci permiteau fie rota ia firmei de 
audit, fie a partenerului cheie, desemnat de firma de 
audit ca responsabil principal pentru efectuarea auditului 
în numele acesteia. 

Prevederile Directivei europene au fost transpuse i în 
Reglement rile na ionale (OUG nr. 90/2008), dar într-o 
variant  modificat . Mai exact, în cadrul articolului cu 
titlul: „Independen a în cazul audit rii entit ilor de 
interes public” se precizeaz  c  este obligatorie o rota ie 
a partenerului cheie, responsabil pentru efectuarea 
auditului statutar al entit ilor de interes public, în termen 
de cel mult apte ani de la data numirii acestuia i c  
poate s  participe la o nou  auditare a aceleia i entit i 
dup  o perioad  de cel pu in doi ani.  

Se constat , a adar, c  la nivel na ional s-au preluat 
par ial prevederile Directivei europene în domeniul 
auditului financiar. Cu alte cuvinte, este vorba doar 
despre o rota ie intern  a partenerilor cheie, f r  ca 
firma de audit cu care entitatea-client a încheiat 
contractul s  fie schimbat . Toate aceste aspecte erau 
valabile la data la care au intrat în vigoare actele 
normative men ionate anterior. 

În prezent, lucrurile par s  fie, oarecum, schimbate. 
Afirma ia se bazeaz  pe faptul c  Parlamentul 

European, Comisia European  i statele membre au 
ajuns la un acord pentru cre terea concuren ei în 
sectorul de audit, care prevede obligativitatea pentru 
companiile listate s  schimbe firmele de audit o dat  la 
zece ani, perioad  care poate fi prelungit  o singur  
dat . Aceast  obligativitate a fost impus  prin 
Regulamentul UE nr. 537/2014, care se va aplica direct 
în toate statele membre ale UE începând cu 17 iunie 
2016. Cu toate acestea, în Regulament se precizeaz  
c  statele membre pot stabili chiar o durat  maxim  mai 
mic  de zece ani. În plus, firma de audit va putea 
participa la auditarea aceleia i entit i de interes public 
doar dup  o perioad  de patru ani. Ca de la aproape 
orice regul , exist  i excep ii. Astfel, statele membre 
pot prevedea ca duratele maxime stabilite (zece ani sau 
mai pu in) s  poat  fi prelungite chiar pân  la 24 de ani, 
atunci când mai multe firme de audit au desf urat 
misiuni simultane dup  expirarea duratelor maxime, cu 
condi ia ca auditul statutar s  aib  drept rezultat 
prezentarea raportului de audit comun. 

Important este faptul c , de i rota ia firmei de audit 
trebuie s  fie efectuat , în principiu, la fiecare zece ani, 
totu i partenerii-cheie de audit trebuie s - i înceteze 
participarea la auditul statutar al entit ii auditate în cel 
mult apte ani de la data desemn rii lor sau chiar mai 
pu in, dac  statele membre impun o durat  mai mic . 
Ulterior, ace tia nu mai pot participa din nou la auditul 
statutar al entit ii auditate decât dup  trei ani de la 
încetarea mandatului anterior. 

Despre aceste aspecte, unele surse afirm  c  noile 
reguli vor pune cap t oligopolului de inut de firmele din 
Big4 (Business24, 2013). La polul opus, opozan ii au 
catalogat aceste prevederi legislative ca fiind „o afacere 
nefavorabil  pentru investitori, o ini iativ  nefavorabil  
pentru afaceri i pentru locurile de munc , o afacere 
nefavorabil  pentru economia european  i mondial “ 
(Tudor, Ziarul financiar, 2014). 

Ipoteza de cercetare propus  spre testare i 
obiectivele studiului 
Prezentul studiu urmeaz  un demers statistic, de tip 
deductiv-inductiv, în formularea, testarea i validarea 
ipotezei de cercetare propuse. În studiu, calitatea 
informa iei financiare este m surat  prin intermediul 
gradului de relevan  a acesteia pentru investitori. 

Relevan a informa iei are în vedere capacitatea 
acesteia de a influen a semnificativ deciziile 
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investitorilor. Valoarea informativ  (sau value relevance) 
se refer  la leg tura de cauzalitate dintre pre urile 
ac iunilor pe pia a financiar  (sau modific rile acestor 
pre uri), pe de o parte, i anumite informa ii contabile, pe 
de alt  parte (Robu, 2015). În acela i timp, value 
relevance reprezint  o component  important  a 
studiilor privind calitatea informa iilor raportate de firme, 
inclusiv a calit ii auditului financiar care înso e te 
raport rile financiare. 

Pornind de la cele prezentate în literatura de specialitate 
privind factorii care determin  rota ia auditorilor, precum 
i efectele rota iei asupra calit ii misiunii de audit i 

implicit asupra calit ii informa iilor financiare raportate, 
în studiu se propune spre testare i validare urm toarea 
ipotez  de cercetare: 

H: În cazul firmelor române ti cotate la BVB, rota ia 
auditorilor are o influen  semnificativ  asupra 
relevan ei informa iilor financiare destinate 
investitorilor. 

Astfel, în studiu ne propunem s  estim m i s  test m 
m sura în care rota ia auditorului contribuie la o 
cre tere/descre tere a gradului de relevan  a 
informa iilor financiare din situa iile raportate i supuse 
audit rii. 

Principalele obiective ale cercet rii urm resc 
prezentarea unor statistici descriptive privind num rul de 
rota ii ale auditorilor în perioada analizat  (per total, dar 
i în func ie de sensul rota iilor), precum i estimarea 

influen ei rota iei asupra relevan ei informa iilor 
financiare i, implicit, asupra calit ii raport rilor 
financiare. 

Metodologia cercet rii 
Odat  formulat  ipoteza de cercetare propus  spre 
validare, în studiu se urmeaz  un demers statistic pentru 
testarea acesteia: identificarea popula iei int , alegerea 
e antionului analizat, identificarea variabilelor de 
analizat i stabilirea modelului econometric, stabilirea 
sursei datelor i alegerea metodelor de analiz  a 
datelor, cu ajutorul instrumentarului specific. 

Popula ia int  i e antionul analizat 
Popula ia studiat  este reprezentat  de totalitatea 
firmelor române ti cotate la Bursa de Valori Bucure ti 
(BVB). Aceste firme aplic  IFRS în raportarea financiar  
i sunt supuse auditului financiar statutar. În prezent, la 

sec iunea BVB – pia a reglementat , sunt cotate un 
num r de 82 de firme române ti. 

E antionul analizat cuprinde doar firmele cotate la 
sec iunea BVB (pia a reglementat ), pentru care s-au 
avut în vedere situa iile financiare individuale i 
consolidate. Din cele 82 de firme cotate, au fost 
eliminate cele pentru care nu s-au g sit informa ii privind 
rota ia auditorilor, cele reprezentând intermediarii 
financiari, b ncile, fondurile de investi ii i institu iile de 
asigur ri, precum i firmele care au fost suspendate. 
Astfel, e antionul analizat con ine un num r de 64 de 
firme cotate în perioada 2006-2014, ceea ce asigur  un 
num r de 576 observa ii (firm /an). 

Variabile analizate, modele propuse spre 
testare i sursa datelor 
Pentru alegerea variabilelor analizate, în studiu se 
porne te de la modelul propus de Feltham & Ohlson 
(1995) pentru evaluarea relevan ei: 

 Pi,t+1 = 0 + 1·BVPSi,t + 2·EPSi,t + 1,t          (1) 

unde: 

- Pi,t+1 reprezint  pre ul ac iunii firmei i la momentul t+1, 
raportat la pre ul ac iunii la  31.12.t;  

- BVPSi,t reprezint  valoarea capitalurilor proprii ale 
firmei i la momentul t (raportat la num rul de ac iunii 
emise ), raportat la pre ul ac iunii la 31.12.t; 

- EPSi,t reprezint  rezultatul net pe ac iune pentru firma i 
la momentul t, raportat la pre ul ac iunii la 31.12.t; 

- i,t ~ N(0, 1) reprezint  componenta eroare a modelului 
propus; 

- 1 i 2 reprezint  parametrii modelului, ale c ror 
estima ii semnificative indic  existen a influen ei 
informa iei financiare asupra valorii de pia .   

Având în vedere aceste variabile i modul de calcul al 
acestora, se poate considera c  valoarea de pia  a unei 
ac iuni este o func ie (f) de forma: 

P = f(Cpr; Rez net) +         (2)  

iar, 

Cpr = At – Dt         (3) 

ceea ce conduce la o nou  func ie (g) de forma: 

P = g(Dt; Rez net) +          (4) 

pentru care vom împ r i fiecare variabil  cu Cpr: 

P/Cpr = g(Dt/Cpr; Rez net/Cpr) +      (5) 
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unde: At – activ total; Dt – valoarea datoriilor totale; Ren 
net – rezultatul net; Cpr – valoarea capitalurilor 
proprii; iar P/Cpr = valoarea de pia  raportat  la 
valoarea net  contabil , Dt/Cpr = FL (levier 
financiar) i Rez net/Cpr = ROE (rentabilitate 
financiar ).  

Pe baza acestor variabile, în studiu se propune spre 
analiz  urm torul model econometric: 

P/Cpri,t+1 = 0 + 1·FLi,t + 2·ROEi,t + 1,t         (6) 

unde 1 i 2 reprezint  parametrii modelului, ale c ror 
estima ii semnificative indic  existen a influen ei 
informa iei financiare asupra valorii de pia . 

Pentru testarea influen ei rota iei de audit asupra 
relevan ei informa iilor financiare se porne te de la 
modelul din ecua ia (6) la care se va ad uga o nou  
variabil , AR (rota ia auditorului), de tip dummy, care ia 
valoarea 1 dac  exist  rota ie în exerci iul financiar 
auditat (trecerea la un nou auditor în exerci iul financiar 
curent, fa  de cel din exerci iul financiar precedent) i 
valoarea 0, în caz contrar: 

P/Cpri,t+1 = 0 + 1·FLi,t + 2·ROEi,t + 3·AR + 

4·AR·FLi,t + 5·AR·ROEi,t + 1,t                           (7) 

unde estima ii semnificative ale parametrilor 3, 4 i 5 
eviden iaz  existen a unei influen e a rota iei auditorului 
asupra deciziilor investitorilor i implicit asupra relevan ei 
informa iilor financiare auditate. 

Datele aferente variabilelor analizate i incluse în 
modelele propuse au fost colectate manual din situa iile 
financiare ale firmelor incluse în e antion. Pentru 
variabilele de natur  financiar  pentru care s-au 
înregistrat valori lips  a fost utilizat procedeul the 
expectation maximization  algorithm (Do & Batzoglou, 
2008) din SPSS, pentru completarea bazei de date.  

Rezultate i discu ii 
În urma analizei datelor colectate la nivelul e antionului 
considerat, principalele rezultate au în vedere: 
prezentarea num rului de rota ii ale auditorilor (la nivelul 
perioadei analizate), prezentarea unor statistici 
descriptive la nivelul variabilelor de natur  financiar  
utilizate în analiz , precum i prezentarea estima iilor 
parametrilor modelului econometric analizat. 

Informa iile privind num rul de firme cotate la BVB care 
i-au schimbat cel pu in o data auditorul, la nivelul 

perioadei analizate, sunt prezentate în Tabelul 1.  

 

Tabel 1. Num rul de firme cotate la BVB care i-au schimbat auditorul în perioada 2006-2014 

Rota ie 
An: 

Total 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Da 1 8 8 7 9 14 12 8 5 72 
Nu 63 56 56 57 55 50 52 56 59 504 

Total 64 64 64 64 64 64 64 64 64 576 

Surs : prelucr ri proprii în SPSS 20.0 
 

Din datele prezentate în Tabelul 1, se poate observa c  
cele multe rota ii ale auditorilor s-au înregistrat la nivelul 
exerci iului financiar din 2011. Pentru situa iile financiare 
din 2011, 14 firme din cele incluse în e antionul analizat 
au decis rota ia auditorului i înlocuirea celui din 2010. 
De asemenea, în 2012 se men ine aceea i tendin  de 
schimbare a auditorului, posibil determinat  de 
introducerea obligatorie a raport rii informa iilor din 
situa iile financiare în conformitate cu IFRS. 

În func ie de tipul de rota ie (se are în vedere tipul 
auditorului schimbat i tipul noului auditor), în Tabelul 2 
sunt prezentate o serie de informa ii privind num rul de 
rota ii pe fiecare tip în parte.  

Din datele prezentate în Tabelul 2 se poate observa c  
cele mai mult rota ii au avut în vedere schimbarea unui 
auditor din Non Big 4 cu unul tot din Non Big 4, pe tot 
parcursul perioadei 2006-2014. În acest sens, se 
men ine o domina ie a firmelor din Non Big 4 la nivelul 
pie ei de audit din România. Mai mult decât atât, se 
poate concluziona c  rota ia nu este determinat  
neap rat de criterii de competen  profesional , ci mai 
degrab  de cerin ele de men inere a independen ei i 
obiectivit ii auditorului. 

Îns  odat  cu trecerea la IFRS (obligativitatea din 2012), 
se observ  o cre tere a num rului de rota ii în care 
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auditorul nou este din Big 4. În acest caz, rota ia poate fi 
determinat  i de cerin ele de experien  anterioar  în 

aplicarea IFRS - firmele din Big 4 putând fi avantajate în 
acest sens. 

 

Tabel 2. Num rul de rota ii în func ie de tipul auditorului schimbat, pentru firmele cotate la BVB  
în perioada 2006-2014 

Tip rota ie 
An: 

Total 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

B4 B4 0 1 2 0 1 4 2 1 1 12 
B4 NB4 0 0 1 0 2 0 2 1 0 6 
NB4 B4 0 1 1 3 2 2 3 2 0 14 
NB4 NB4 1 6 4 4 4 8 5 4 4 40 
Total 1 8 8 7 9 14 12 8 5 72 

Surs : prelucr ri proprii în SPSS 20.0 
 

În ceea ce prive te num rul de rota ii ale auditorilor, 
realizate de c tre firmele cotate la BVB, din Tabelul 3 se 

poate observa num rul de firme care au avut cel pu in o 
rota ie la nivelul perioadei analizate. 

 

Tabel 3. Num rul de rota ii în care au fost implicate firmele cotate la BVB în perioada 2006-2014 

Num r de rota ii Cel pu in o rota ie 
Cel pu in dou  

rota ii 
Cel pu in trei rota ii 

Cel pu in patru 
rota ii 

Num r de firme 56 18 5 2 

Surs : prelucr ri proprii în SPSS 20.0 

 
Din datele prezentate în Tabelul 3 se poate observa c  
în perioada 2006-2014, marea majoritate a firmelor 
(87,% din totalul firmelor incluse în e antionul analizat) 

au înregistrat cel pu in o rota ie a auditorului. În acest 
sens, durata medie a mandatului auditorului pân  la 
efectuarea unei rota ii este prezentat  în Tabelul 4. 

 

Tabel 4. Durata medie a mandatului unui auditor în perioada 2006-2014, pentru firmele cotate la BVB 

Categorie de auditor schimbat  Total 
De la B4 

la B4 

De la B4 

la non-B4 

De la non- 

B4 la B4 

De la non-B4 

la non-B4 

Durata (în ani) 4,18 4,85 3,30 3,94 4,18 

 max: 10 ani; min: 1 an; mediana: 4 ani 

Surs : prelucr ri proprii în SPSS 20.0 
 
În func ie de apari ia sau nu a rota iei auditorului, în 
Tabelul 5 sunt prezentate o serie de statistici descriptive 
(pe total i pe categorii), ale variabilelor introduse în 
analiz . 

Din datele prezentate în Tabelul 5 se poate observa c  
firmele care au efectuat rota ii ale auditorilor au 
înregistrat în medie valori de pia  (P/Cpr) mai reduse 
fa  de firmele care nu au efectuat rota ii ale auditorilor. 
Acest lucru se poate explica prin faptul c  percep ia 

investitorilor cu privire la rota ia auditorilor este 
determinat  de dorin a executivului de a „cump ra” un 
anumit tip de opinie de audit. În acela i timp, apare 
neîncrederea investitorilor în calitatea misiunilor de audit 
realizate, schimb rile frecvente conducând auditorul la o 
mai slab  cunoa tere a mediului firmei i la 
imposibilitatea identific rii tuturor riscurilor (inerente, de 
control i de nedetectare), cu impact direct asupra 
riscului de audit calculat i implicit a opiniei de audit. 
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Tabel 5. Statistici descriptive privind variabilele analizate 

Variabile N Medie Std. Deviation Min. Max. ANOVA 

P/Cpr 
Cu rota ie 0,7583 0,7428 -0,1500 3,6100  
F r  rota ie 0,9124 0,7779 -0,2800 3,6100 Sig.* 
Total 0,8931 0,7746 -0,2800 3,6100 0,114 

FL 
Cu rota ie 0,8711 1,0536 -1,3600 3,5200  
F r  rota ie 0,7671 1,0052 -1,3600 3,5200 Sig. 
Total 0,7801 1,0514 -1,3600 3,5200 0,433 

ROE 
Cu rota ie -0,0312 0,1826 -0,5300 0,1900  
F r  rota ie -0,0005 0,1658 -0,5300 0,1900 Sig.* 
Total -0,0043 0,1681 -0,5300 0,1900 0,147 

* Diferen e semnificative pentru un prag de 15% 
Surs : prelucr ri proprii în SPSS 20.0 
 

Totodat , se poate observa c  firmele cu rezultate 
economice mai pu in favorabile (pierderi 
înregistrate la nivelul rezultatului net i cre teri ale 
gradului de îndatorare) au recurs la cel pu in o 
rota ie a auditorului. Astfel, se poate concluziona 
c , pentru a ob ine un anumit tip de opinie de audit, 
firmele cotate BVB cu rezultate economice 
nefavorabile au fost înclinate s  schimbe mai des 
auditorii, spre deosebire de cele cu rezultate mai 
favorabile. 

În ceea ce prive te influen a rota iei auditorului asupra 
relevan ei informa iilor din situa iile financiare anuale 
asupra investitorilor, în Tabelul 6 sunt prezentate 
estima iile parametrilor modelelor de regresie propuse în 
analiz . Astfel, modelul 1 corespunde modelului 
econometric din ecua ia (6), modelele 2 i 3 pornesc de la 
ecua ia (7), îns  analizeaz  individual influen a FL i ROE 
asupra P/Cpr, iar modelul 4 corespunde ecua iei de regre-
sie (7), unde se analizeaz  influen a rota iei auditorului 
asupra relevan ei informa iilor raportate c tre investitori.     

 

Tabel 6. Estima iile parametrilor modelelor de regresie propuse în analiz  

Variables 
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 

Coef. Sig. Coef. Coef. Coef. Sig. Coef. Sig. 

Intercept 0,739 0,000 0,767 0,000 0,913 0,000 0,754 0,000 
FL 0,205 0,000 0,189 0,000 - - 0,208 0,000 
ROE 1,403 0,000 - - 1,396 0,000 1,502 0,000 
AR - - 0,159 0,194 -1,370 0,148 -0,138 0,237 
AR·FL - - -0,017 0,848 - - -0,019 0,825 
AR·ROE - - - - -0,837 0,110 -0,791 0,118 
Observa ii 576 576 576 576 
R2 0,155 0,069 0,085 0,162 

Variabila dependent : P/Cpr  
Surs : prelucr ri proprii în SPSS 20.0 
 
Din datele prezentate în Tabelul 6 se poate observa c  
informa iile privind pozi ia (FL) i performan a financiar  
(ROE) sunt relevante pentru investitorii de la BVB i au 
o influen  semnificativ  asupra valorii de pia  a 
firmelor cotate (Modelul 1).  

În ceea ce prive te rota ia auditorului, prin modelele 2, 3 
i 4 se va testa influen a apari iei rota iei asupra 

relevan ei informa iilor financiare. Astfel, din modelul 2 
se poate observa c  pentru firmele care au înregistrat 
cel pu in o rota ie a auditorului, în exerci iul financiar 
pentru care s-a recurs la un nou auditor, informa iile 
privind gradul de îndatorare nu prezint  o relevan  
crescut  fa  de firmele care nu au recurs la rota ia 
auditorului. Din modelul 3 se observ  c  pentru firmele 
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care au înregistrat cel pu in o rota ie a auditorului, în 
exerci iul financiar pentru care s-a recurs la un nou 
auditor, informa iile privind rentabilitatea financiar  
prezint  o relevan  crescut  (de i nesemnificativ ) fa  
de firmele care nu au recurs la rota ia auditorului. 

Dac  modelele 2 i 3 analizeaz  separat influen a 
rota iei auditorului asupra relevan ei pozi iei i 
performan ei financiare, în modelul 4 acestea sunt 
analizat  împreun . Pe baza raportului de determina ie 
(R2) se poate observa o cre tere a relevan ei apari iei 
rota iei auditorului la nivelul informa iilor raportate c tre 
investitori (pentru cazul în care nu sunt informa ii cu 
privire la rota ia auditorului: R2 = 0,155; pentru cazul în 
care sunt informa ii cu privire la rota ia auditorului: R2 = 
0,162). O astfel de rota ie poate transmite pie ei 
informa ii cu privire la independen a, obiectivitatea i 
competen a atât a noului auditor, cât i a celui înlocuit. 
Pe baza estima iilor parametrilor de regresie din modelul 
4, se poate aprecia c  informa iile privind pozi ia 
financiar  (FL) raportate de c tre firmele care au 
înregistrat cel pu in o rota ie a auditorului nu conduc la o 
modificare a relevan ei acestora la nivelul investitorilor. 
Îns , cu un risc de 15% se poate aprecia c  informa iile 
privind performan a financiar  (ROE), raportate de c tre 
firmele care au înregistrat cel pu in o rota ie a auditorului 
conduc la o modificare a relevan ei acestora fa  de 
investitori i implicit la diminuarea valorii de pia  a 
firmei. În acest sens, se poate concluziona c  apari ia 
rota iei intervine ca urmare a dorin ei executivului firmei 
de a „achizi iona” un anumit tip de opinie audit, optând 
pentru un anumit auditor.  

Concluzii 
Pe baza rezultatelor ob inute în urma analizei datelor 
colectate la nivelul firmelor incluse în e antion, în 
perioada 2006-2014, ipoteza de cercetare a fost validat  
i au fost atinse obiectivele cercet rii. 

Astfel, se poate aprecia c  la nivelul firmelor 
române ti cotate la BVB, rota ia auditorilor are o 
influen  semnificativ  asupra relevan ei 
informa iilor financiare destinate investitorilor. O 
astfel de informa ie este util  investitorilor pentru 
aprecierea calit ii misiunii de audit, precum i a calit ii 
informa iilor raportate. În acela i timp, informa iile privind 
rota ia auditorului (în func ie de cele patru sensuri ale 
rota iei: de la B4 la B4; de la B4 la NB4; de la NB4 la B4; 
de la NB4 la NB4) sunt utile investitorilor în evaluarea 
obiectivit ii, independen ei i competen ei auditorilor. 

În acest sens, rota ia auditorului poate fi determinat  
atât de trecerea la un nou referen ial (2012, odat  cu 
trecerea la IFRS) din motive ce in de experien ele 
profesionale, cât i din dorin a firmelor cotate de a ob ine 
un anumit tip de opinie de audit (cu impact direct asupra 
afect rii independen ei). 

Din rezultatele ob inute, cele mai importante fac referire 
la existen a unei influen e semnificative a informa iilor 
privind rota ia auditorului asupra relevan ei informa iilor 
din situa iile financiare destinate investitorilor. Îns , luate 
individual, relevan a informa iilor privind pozi ia (FL) i 
performan a financiar  (ROE) nu sunt influen ate 
semnificativ de rota ia auditorilor. 

Rezultatele ob inute în urma analizei eviden iaz  faptul 
c , în medie, exist  diferen e semnificative între ceea ce 
prive te valoarea de pia  a firmelor care au înregistrat 
cel pu in o rota ie i valoarea de pia  a firmelor care nu 
au înregistrat nici o rota ie. În medie, valoarea de pia  a 
firmelor la care s-a înregistrat rota ia auditorilor este 
inferioar  valorii de pia  a firmelor care nu au recurs la 
rota ie. Apari ia rota iei poate avea în acest caz un 
impact negativ asupra calit ii misiunii, ca urmare a 
imposibilit ii noului auditor de a cunoa te întrutotul i 
rapid mediul în care func ioneaz  firma, precum i de a 
identifica toate riscurilor cu impact negativ asupra 
riscului de audit i, implicit, a opiniei de audit. 

Mai mult decât atât, informa iile privind pozi ia financiar  
raportate de c tre firmele care au înregistrat cel pu in o 
rota ie a auditorului nu conduc la o modificare a relevan ei 
acestora la nivelul investitorilor, îns  informa iile privind 
performan a financiar  raportate de c tre firmele care au 
înregistrat cel pu in o rota ie a auditorului conduc la o 
modificare a relevan ei acestora fa  de investitori i 
implicit la diminuarea valorii de pia  a firmei. 

Limitele studiului sunt determinate în principal de volumul 
redus al e antionului analizat, prin includerea în analiz  
doar a firmelor române ti cotate la BVB. Direc iile viitoare 
vor urm ri realizarea de studii comparative, la nivel 
european, pentru a evalua influen a rota iei auditorului 
asupra relevan ei informa iilor raportate de c tre firme pe 
diferite pie e financiare. În acela i timp, în studiu nu s-a 
inut cont (cel pu in în partea de modelare) de tipul i 
sensul rota iei, în func ie de cele 4 scheme propuse. În 
acest sens, într-un studiu viitor se va testa influen a 
trecerii de la un anumit tip de audit la un alt tip de audit 
(B4/NB4) asupra calit ii informa iilor financiare i asupra 
calit ii misiunii de audit. Nu în ultimul rând, utilizarea 
metodelor statistice în cadrul auditului financiar, dar i 
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interconectarea acestuia cu analiza financiar  i 
contabilitatea pot deschide o direc ie nou  de cercetare. 
Acest domeniu nou î i va propune analiza fenomenelor 
economico-financiare din cadrul auditului financiar pe 
baza unor indicatori din analiza financiar , utilizând 
metode statistice i econometrice avansate, fiind numit 
ipotetic auditometrie (auditometrics). 
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Abstract 
În condi iile economiei actuale, caracterizat  de intense 
schimb ri, atât structurale, cât i dimensionale, 
estimarea eficient  a valorii investi iilor contribuie la 
evitarea unor posibile derapaje ale pie elor specifice, cu 
semnificative implica ii în sfera economico-social . 
Metodele de evaluare actuale introduc în analiz  
preponderent date financiare, de a c ror capacitate 
informativ  depinde relevan a output-ului informa ional. 
Diversitatea modelelor utilizate i chiar caracterul aleator 
al utiliz rii lor în procesul de evaluare contribuie la 
sporirea incertitudinilor prezente în acest areal. Aceast  
vulnerabilitate deriv  atât din volumul informa iilor 
prelucrate, cât mai ales din calitatea acestora, 
identificându-se, astfel, necesitatea includerii unor 
elemente de atestare a calit ii informa iilor financiare. 

Prezenta lucrare î i propune ca, prin raportare la 
caracteristicile companiilor cotate pe sec iunea 
reglementat  a Bursei de Valori Bucure ti, s  analizeze 
impactul calit ii informa iilor financiare raportate asupra 
dimensiunii valorice a entit ilor. Utilizând datele 
specifice unui e antion format din 62 de companii, pe un 
orizont temporal definit de exerci iile financiare 2010-
2014, studiul estimeaz  relevan a, reprezentarea exact  
a faptelor i fenomenelor economice i persisten a 
informa iilor financiare. De asemenea, este analizat  
influen a acestor caracteristici asupra valorii de pia , 
implicând, totodat , în dezbatere i factori nefinanciari, 
precum: reputa ia auditorului, natura opiniei de audit sau 
specificul normelor contabile aplicate. O serie de modele 
econometrice consacrate în literatura de specialitate, 
precum Ohlson (1995), Jones (1991) i Dechow et al. 
(1995), au permis reprezentarea cantitativ  a tr s turilor 
informa iilor financiare (value relevance, earnings 
management, persistence). 

Cuvinte-cheie: calitatea informa iei financiare, IFRS, 
Big4, opinie de audit, valoare de pia  

Clasificare JEL: G30, L25, M41 
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Introducere 
Într-o societate marcat  constant de obsesia dezvolt rii 
prin crearea de bog ie, estimarea echivalentului 
monetar al diferitelor tipuri de active a constituit un 
perpetuu spa iu de dezbatere doctrinar . Utilizat  atât ca 
reper în perceperea eficien ei socio-economice, cât i 
drept baz  de formare a pre urilor de tranzac ionare, 
valoarea reprezint  un concept complex, caracterizat de 
o semnificativ  volatilitate, a c rui reprezentare concret  
este supus  necondi ionat schimb rii. Volatilitatea 
conceptului poate fi analizat  atât din perspectiva 
temporal  valoarea este valabil  practic doar în 
momentul evalu rii, cât i din cea spa ial , la acela i 
moment influen a factorilor sociali, politici, de mediu 
impregneaz  informa iei ob inute caracteristicile proprii. 
Dac  pre ul reprezint  o no iune concret , generat  de 
confruntarea cererii cu oferta, valoarea reclam  
raportarea la subiectiv, o diversitate de factori endogeni 
sau exogeni mediului în care aceasta este estimat  
punându- i amprenta asupra dimensiunii sale.  

Efortul de estimare a valorii activelor, fie ele elemente 
distincte sau entit i economice în ansamblu, este 
subsumat unui demers metodologic menit s  elimine 
inconsisten a asociat  procesului men ionat. O pleiad  
de metode de evaluare încearc  s  ofere o informa ie 
pertinent  privind cuantumul valoric, îns  capacitatea 
limitat  a acestora de a surprinde impactul factorilor de 
influen  confer  înc  valorii caracteristici ce navigheaz  
între certitudine i percep ie.  

Aceast  vulnerabilitate a metodelor de evaluare deriv  
atât din volumul informa iilor prelucrate, cât i din 
calitatea acestora.  

Prezenta lucrare analizeaz  nivelul calitativ al 
informa iilor financiare raportate de companiile 
române ti cotate pe sec iunea principal  a Bursei de 
Valori Bucure ti (BVB), sub aspectul relevan ei, 
neutralit ii (nealter rii prin manipulare) i a persisten ei, 
precum i influen a acestor caracteristici asupra valorii 
de pia  a entit ilor. 

1. Stadiul actual al cunoa terii 
Modelele actuale de estimare a valorii implic  în analiz  
preponderent informa ii financiare, de a c ror capacitate 
informativ  i de asigurare în vederea evit rii 
manipul rilor depinde relevan a output-ului 
informa ional.  

Diversitatea metodelor de evaluare i chiar caracterul 
aleator al includerii lor în procesul de evaluare contribuie 
la sporirea incertitudinilor prezente în acest areal, 
generând, totodat , dileme în leg tur  cu relevan a 
datelor oferite pie elor activelor evaluate, cu efecte 
semnificative asupra pre urilor de tranzac ionare.  

În aceste condi ii, se identific  necesitatea elabor rii de 
noi metode i modele de evaluare, care s  surprind  
eficient condi iile mediului economic actual. Astfel, este 
necesar  includerea elementelor de atestare a calit ii 
informa iilor financiare, sub aspectul relevan ei i al 
reprezent rii exacte a realit ii economice, respectiv a 
informa iilor nefinanciare precum: structura 
ac ionariatului, reputa ia auditorului, opinia de audit etc.  

1.1. Perspective ale calit ii informa iei 
financiare în procesul de estimare a 
valorii 

Complexitatea conceptului de valoare i dificultatea 
cuantific rii acesteia, dat  fiind multitudinea factorilor de 
influen , a reprezentat un câmp de dezbatere pentru un 
impresionant volum de lucr ri tiin ifice. Literatura în 
domeniu încearc  s  identifice i s  analizeze leg turile 
existente între dimensiunea valoric  a entit ilor 
economice i factorii determinan i ai acesteia, deseori 
eviden iind faptul c  metodele actuale de evaluare au o 
for  explicativ  limitat .  

Astfel, Carricano (2014) noteaz  c  abord rile 
tradi ionale privind formarea pre urilor (valoarea fiind un 
element suport) sunt inadecvate într-un mediu economic 
atât de volatil, iar probabilitatea de a adopta corect 
decizia este minim . 

De asemenea, este remarcat  leg tura semnificativ  
existent  între contabilitate i metodele de evaluare a 
întreprinderii. Dicu (2015) remarc  contribu ia situa iilor 
financiare la eficientizarea procesului decizional, specific 
utilizatorilor informa iilor raportate, în acest mod 
facilitându-se aprecierea calit ii managementului 
entit ilor, respectiv capacitatea acestuia de a gestiona 
resursele avute la dispozi ie. Penman (2010) afirm  c  
metodele de evaluare sunt modele pentru contabilitatea 
viitorului i eficien a acestor tehnici deriv  din modul în 
care sunt implementate principiile contabile. În acest 
sens, calitatea informa iilor financiar-contabile, sub 
aspectul relevan ei, reprezent rii exacte a faptelor i 
fenomenelor economice i a persisten ei acestora, 
reprezint  o condi ie pentru ob inerea unei dimensiuni 
valorice reprezentative.  
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Relevan a constituie, al turi de reprezentarea exact , 
caracteristica fundamental  pe care trebuie s  o de in  
informa ia financiar  publicat  de entit ile economice, 
atât în viziunea normelor interna ionale (International 
Financial Reporting Standards - IFRS), cât i în a celor 
na ionale, OMFP 1802/2014 pentru aprobarea 
Reglement rilor contabile privind situa iile financiare 
anuale individuale i situa iile financiare anuale 
consolidate. Toma (2012) noteaz  c  relevan a se 
manifest  prin capacitatea predictiv  i cea 
confirmatorie pe care trebuie s  le de in  informa iile 
financiare, impunând, totodat , prezen a capacit ii de a 
genera o diferen  în deciziile adoptate de c tre 
utilizatori.  

Prezentate drept deziderate ale informa iilor publicate, 
caracteristicile calitative au solicitat o reprezentare 
cantitativ , necesar  în cuantificarea dimensiunilor 
proprii i a influen elor pe care le exercit  asupra unei 
largi game de fenomene. 

Astfel, asociat relevan ei, a fost conceptualizat în 
literatura de specialitate termenul de capacitate 
informativ  (value relevance), care, prin raportare la 
pia a financiar , reflect , în opinia lui Barth et al. (2001), 
abilitatea cifrelor contabile de a colecta informa ii care 
afecteaz  pre ul ac iunilor, respectiv valoarea entit ii 
economice. 

Reprezentarea exact  a faptelor i evenimentelor 
economice impune, concomitent cu lipsa erorilor i 
caracterul complet, neutralitatea ac iunilor de aplicare a 
tehnicilor contabile i de raportare a informa iilor 
financiare. În acest sens, este necesar un proces de 
asigurare privind absen a ac iunilor de alterare a 
informa iei, prin manipularea rezultatelor (earnings 
management). În opinia lui Healy i Wahlen (1999), 
earnings management reprezint  demersul prin care 
managerii utilizeaz , în procesul de raportare financiar  
i în cel de organizare a tranzac iilor, ra ionamente care 

conduc la alterarea rezultatelor publicate i care induc în 
eroare p r ile interesate (shareholders) asupra 
fundamentelor performan ei economice sau care 
influen eaz  beneficiile contractuale dependente de 
datele contabile comunicate. 

O alt  perspectiv  a calit ii informa iei financiare este 
reprezentat  de persisten a (persistence) rezultatelor 
raportate. Volatilitatea redus  a rezultatelor confer  
acestora o utilitate sporit  în adoptarea deciziilor 
investi ionale, respectiv în evaluarea entit ilor (Dechow 
et al., 2010). Autorii afirm  c  un grad ridicat de 

persisten  a rezultatelor genereaz  indicatori mai 
relevan i (fluxuri de rezultate sau fluxuri de trezorerie), 
utiliza i în cadrul modelelor de evaluare. Dac  pia a 
financiar  identific  i corecteaz  a tept rile privind 
fluxurile de trezorerie viitoare, atunci pre ul ac iunilor va 
fi decuplat de evolu ia indicatorilor care reflect  situa ia 
economico-financiar  a entit ii (Cupertino et al., 2015), 
în acest mod manifestându-se vulnerabilit i ale 
modelelor de evaluare care utilizeaz  astfel de m rimi. 

Studiile din acest areal de cercetare sunt focalizate, pe 
lâng  estimarea calit ii rezultatelor publicate, asupra 
factorilor care determin  varia ii ale nivelului acesteia. 
Este implicat , astfel, o diversitate de caracteristici 
prezente atât în mediul economic (sistem legislativ, 
mediul cultural etc.), cât mai ales tr s turi ce reflect  
activitatea entit ilor economice. 

1.2. Rolul informa iilor nefinanciare în 
ob inerea unei dimensiuni valorice 
reprezentative 

Informa iile publicate prin intermediul situa iilor financiare 
particip  într-o m sur  limitat  la deplina informare a 
utilizatorilor, în completarea analizelor efectuate diverse 
informa ii nefinanciare fiind solicitate a- i aduce 
contribu ia. Astfel, informa ii precum: structura 
ac ionarilor, guvernan a corporativ , reputa ia 
auditorului, opinia de audit, specificul normelor contabile 
aplicate .a. pot reprezint  elemente cu influen  
semnificativ  în analiza i explicarea evolu iilor datelor 
financiare, cu implica ii asupra deciziilor investi ionale.  

În acest sens, Jouber & Fakhfakh (2012) identific  
prezen a manipul rii rezultatelor, în special în companii 
în care managerii de in ac iuni, iar aplicarea principiilor 
guvernan ei corporative este considerat  de Ahsan i 
Istiaq (2008) drept factor de sporire a calit ii 
informa iilor financiare. Apostol (2015) în studiul efectuat 
asupra companiilor cotate la BVB, noteaz  c  
efectuarea auditului financiar în condi iile aplic rii 
principiilor guvernan ei corporative î i accentueaz  rolul 
de factor de asigurare a calit ii informa iilor raportate. 

Chebaane i Othman (2014) remarc  o cre tere a 
gradului de relevan  a informa iilor financiare 
determinat  de utilizarea normelor contabile 
interna ionale (IFRS). De asemenea, capacitatea 
informativ  (value relevance) este influen at  pozitiv în 
cazul entit ilor care î i desf oar  activitatea în spa ii 
reglementate de dreptul cutumiar, în economii cu pie e 
economice i financiare func ionale, în care exist  o 
puternic  protec ie a investitorilor. 
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Trecerea la IFRS a contribuit, în opinia lui Marra et al. 
(2011), la cre terea calit ii informa iilor financiare, prin 
diminuarea gradului de manipulare (earnings 
management - EM) a rezultatelor, un aport semnificativ 
în acest sens fiind oferit i de aplicarea concomitent  a 
unor principii de guvernan  corporativ , referitoare la 
independen a consiliului director i existen a unui 
comitet de audit. 

Impactul opiniei de audit asupra deciziilor adoptate de 
investitori este analizat de c tre Ianniello i Galloppo 
(2015), în studiul asupra pie ei financiare italiene. 
Autorii remarc  faptul c  orice men iune asociat  
opiniei exprimate (opinie cu rezerve, opinie contrar , 
imposibilitatea exprim rii) genereaz  un impact 
negativ asupra pre ului ac iunilor, men ionând, 
totodat , rolul determinant al rapoartelor de audit la 
informarea utilizatorilor informa iei financiare. Grosu et 
al. (2015) eviden iaz  o asociere semnificativ  între 
tipul opiniei de audit formulate, apartenen a la un 
anumit auditor i referen ialul contabil aplicabil. Lee i 
Lee (2013) cerceteaz  influen a reputa iei auditorului 
asupra calit ii informa iei financiare. În context asiatic, 
este identificat  o relevan  superioar  a informa iilor 
publicate de companiile ale c ror rapoarte anuale au 
fost analizate de un auditor membru Big4, comparativ 
cu situa ia în care auditorul este reprezentat de o 
entitate non-Big4. De asemenea, Rusmin (2010) 
concluzioneaz  c  nivelul manipul rii rezultatelor 
(earnings management) este semnificativ inferior în 
cazul companiilor care angajeaz  serviciile companiilor 
membre Big4, fa  de cel înregistrat în cazul firmelor 
care apeleaz  la al i auditori. 

Calitatea informa iilor financiare raportate de 
companiile române ti a fost analizat  în numeroase 
studii, precum cele realizate de Filip i Raffournier 
(2010), Jianu et al. (2014), Nechita (2014), Robu 
(2015), identificându-se un trend ascendent al 
acesteia, concomitent cu influen e pozitive generate 
de o serie de factori disjunctivi, cum sunt: aplicarea 
IFRS, maturitatea pie ei bursiere, gradul de 
îndatorare, dimensiunea sau domeniul de activitate 
al entit ii. 

2. Ipoteze de lucru 
Pornind de la elementele identificate în literatura de 
specialitate, studiul î i propune testarea urm toarelor 
ipoteze de lucru: 

H1: Nivelul calit ii informa iilor financiare raportate de 
companiile române ti cotate este semnificativ influen at 
de specificul normelor contabile, reputa ia auditorului i 
natura opiniei de audit. 

H2: Persisten a rezultatelor raportate, nivelul 
angajamentelor discre ionare (ca element de m surare a 
manipul rii rezultatelor) i capacitatea informativ  a 
datelor financiare exercit  o influen  semnificativ  
asupra valorii de pia  a entit ilor economice.  

3. Metodologia cercet rii 
Lucrarea analizeaz  calitatea informa iei financiare 
publicate de companiile române ti cotate i impactul pe 
care aceasta îl genereaz  asupra valorii de pia  a 
entit ilor, implicând în dezbatere i factori nefinanciari 
precum: reputa ia auditorului, natura opiniei de audit sau 
specificul normelor contabile aplicate. Studiul are un 
caracter empiric i î i propune s  valideze ipotezele de 
lucru printr-un un demers deductiv-inductiv, specific 
perspectivei pozitiviste privind fenomenele economice. 

3.1. Date, popula ie i e antion 
Popula ia analizat  este reprezentat  de ansamblul 
companiilor române ti cotate la BVB, eliminându-se în 
scopul asigur rii comparabilit ii datelor, institu iile 
financiare. Orizontul temporal asupra c ruia se 
concentreaz  studiul, reprezentat de intervalul 2010-
2014 (5 exerci ii financiare), a facilitat efectuarea a 310 
observa ii, asupra celor 62 companii care constituie 
e antionul analizat. Totu i, aplicarea, începând cu 
exerci iul financiar 2011-2012, a Ordinului ministrului 
finan elor publice (OMFP) 1286/2012 pentru aprobarea 
Reglement rilor contabile conforme cu Standardele 
interna ionale de raportare financiar  a determinat 
eliminarea datelor specifice anului de tranzi ie, din cauza 
numeroaselor dificult i întâmpinate în raportarea pentru 
prima dat  conform IFRS. Astfel, au fost re inute în 
analiz  doar informa iile aferente exerci iilor financiare 
2010, 2011, 2013 i 2014, respectiv 248 observa ii. 
Datele au fost colectate din situa iile financiare i 
rapoartele anuale publicate pe site-ul BVB i site-urile 
proprii companiilor selectate. 

3.2. Modele utilizate în estimarea calit ii 
informa iilor financiare 

Reprezentarea cantitativ  a caracteristicilor calitative a 
constituit preocuparea unui mare num r de cercet tori, 
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fiecare încercând s  surprind  factorii care conduc la o 
estimare cât mai eficient  a relevan ei informa iilor 
financiare, reprezent rii exacte a realit ilor economice 
i a persisten ei rezultatelor raportate. În studiu au fost 

utilizate cele mai reprezentative modele econometrice, 
ale c ror ecua ii i repere explicative sunt prezentate în 
cele ce urmeaz . 

Modelul Ohlson (1995) reprezint  un instrument de 
calcul al capacit ii informative (value relevance) a 
datelor financiare, ecua ia modelului fiind prezentat  în 
rela ia nr. 1. 

               Pt= 0 + 1 ANCPSt+ 2EPSt + t         (1) 

în care: 

Pt= curs bursier la jum tatea anului t+1; 

ANCPSt = activul net contabil pe ac iune la sfâr itul 
anului t; 

EPSt = rezultatul net pe ac iune la sfâr itul anului t; 

 0,1;2 = coeficien i de regresie; 

t = variabil  aleatoare, eroare; 

Relevan a este apreciat  prin dimensiunea raportului de 
determina ie R2, care arat  m sura în care informa iile 
financiare (activul net contabil i rezultatul net) contribuie 
la explicarea varia iei pre ului ac iunilor. 

Manifestarea procesului de manipulare a rezultatelor 
(earnings management) este indicat  de dimensiunea 
angajamentelor discre ionare (AD), component  a 
angajamentelor totale (AT), considerat  a fi creat  
inten ionat de c tre management, în scopul alter rii 
informa iilor financiare publicate. Angajamentele totale 
(AT) sunt constituite de diferen ele generate de aplicarea 
principiilor contabilit ii de angajamente, comparativ cu 
rezultatele ob inute prin utilizarea contabilit ii de cas . AT 
pot fi calculate, conform Jones (1991), în absen a celor 
dou  tipuri de informa ii, prin utilizarea  datelor din contul 
de profit sau pierdere, potrivit rela iei nr 2. 

                ATt=( ACt - Dispt)-( DCt- Ctst)-Chdt       (2) 

în care: 

AT= angajamente totale în anul t; 

ACt = varia ia activelor curente în anul t fa  de 
anul t-1; 

Dispt = varia ia disponibilit ilor în anul t fa  de 
anul t-1; 

DCt = varia ia datoriilor curente în anul t fa  de 
anul t-1; 

Ctst = varia ia creditelor pe termen scurt în anul t 
fa  de anul t-1; 

Chadt = cheltuieli cu deprecierea i amortizarea în 
anul t; 

Modelul Dechow et al. (1995), prezentat în rela ia nr. 3, 
identific  m sura în care angajamentele non-discre-
ionare (AND), cele recunoscute prin aplicarea conform  

cu reglement rile a tratamentelor contabile, explic  
varia ia angajamentelor totale, m rimea factorului eroare 
din analiza de regresie propus , reflectând intensitatea 
fenomenului de manipulare a rezultatelor. 

ATt= 0 + 1( CAt- Crt)+ 2ICt + t      (3) 

în care: 

CAt  = varia ia cifrei de afaceri în anul t fa  de 
anul t-1; 

Crt = varia ia crean elor în anul t fa  de anul t-1. 

ICt = imobiliz rile corporale aferente anului t; 

1,2,3  = coeficien i de regresie; 

t = variabil  aleatoare, eroare (angajamente 
discre ionare), un nivel redus al acesteia indic  un 
grad de manipulare a rezultatelor minim. 

Indicatorii au fost denomina i cu num rul ac iunilor 
emise de entit ile analizate. 

Prin utilizarea modelului econometric ob inut la nivelul 
e antionului analizat pot fi estimate AND, iar prin dedu-
cerea acestora din AT pot fi calculate valorile unitare ale 
angajamentelor discre ionare (AD), conform rela iei nr. 4. 

AD=AT – AND                 (4) 

Persisten a face referire la dependen ele existente între 
fluxurile anuale de rezultate i poate fi exprimat  prin 
rela ia nr. 5. 

            EPSt= 0 + 1EPSt + t   (5) 

Persisten a rezultatelor este apreciat  prin dimensiunea 
coeficientului de regresie , un nivel ridicat al acestuia 
relevând o volatilitate sc zut .  

Testarea ipotezei H2 presupune estimarea influen elor 
generate de persisten a rezultatelor raportate, nivelul 
angajamentelor discre ionare i capacitatea informativ  
a datelor financiare asupra valorii de pia  a entit ilor 
economice, în acest scop propunându-se modelul 
prezentat în rela ia nr. 6.   

Vat= 0 + 1 EPSt + 2 ADt + 3(ANCPS- EPS)t + t       (6) 
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Pentru prelucrarea datelor a fost utilizat programul 
informatic dedicat SPSS 19. 

4. Interpretarea rezultatelor 

ob inute 
Utilizarea analizei de regresie multipl , care st  la baza 
modelelor econometrice folosite pentru testarea 
ipotezelor de lucru, a condus la identificarea intensit ii 
leg turilor stabilite între elementele proprii fenomenelor 
studiate. Au fost calcula i estimatori specifici fiec rei 
rela ii, permi ându-se, astfel, reprezentarea în 
perspectiv  cantitativ  a caracteristicilor calitative ale 
informa iilor financiare. 

Testarea ipotezei H1 a presupus studiul rela iilor de 
dependen , la nivelul fiec rui sub-obiectiv enun at 
(relevan , reprezentare exact , persisten a 

rezultatelor), sporirea profunzimii cercet rii solicitând 
implicarea, drept variabile de control, a normelor 
contabile în func ie de care s-a realizat elaborarea 
situa iilor financiare, a reputa iei auditorului (companii 
Big4 i non-Big4), naturii opiniei de audit.   

Tabelul 1 prezint  în sintez  rezultatele privind procesul 
de estimare a capacit ii informative (value relevance), 
realizat  atât la nivelul întregului e antion, cât i 
structurat, în func ie de factorii disjunctivi men iona i. 
Modelul pe pre uri, Ohlson (1995), a permis identificarea 
unei dependen e semnificative între ratele financiare 
(ANCPS i EPS) i pre ul ac iunilor, ca indicator al 
performan ei bursiere a entit ilor. Dimensiunea 
raportului de determina ie (R2

total_e antion = 0,978) reflect  
reac ia pie ei de capital la informa iile publicate de 
companiile române ti cotate, ar tând, astfel, un grad de 
relevan  sporit al acestora.  

 

Tabel 1. Estimarea capacit ii informative a datelor financiare raportate de companiile române ti cotate 

Criteriu E antion Model econometric SIG Model 
Estimator al 
fenomenului 

Modelul  Ohlson Pt= 0 + 1 ANCPSt + 2EPSt + t R2 

Total e antion Pt= 0,315 + 0,415ANCPSt + 0,623EPSt  0,000 0,978 
Norme IFRS Pt= 0,459 +0,486ANCPSt + 0,626EPSt 0,000 0,924 

RAS Pt= 0,817 + 0,633ANCPSt + 0,335EPSt 0,000 0,674 
Auditor BIG4 Pt= 0,185 + 0,498ANCPSt + 0,619EPSt  0,000 0,923 

Alte comp. Pt= 0,901 + 0,603ANCPSt + 0,383EPSt  0,000 0,695 
Opinie  Cu rezerve Pt= 0,513+ 0,439 ANCPSt + 0,624EPSt  0,000 0,839 

F r  rezerve Pt= -0,067+ 0,972 ANCPSt - 0,043EPSt 0,000 0,936 

Sursa: Proiec ie proprie 
 

Din analiza secven ial  realizat , se remarc  faptul c  
aplicarea IFRS, începând cu exerci iul financiar 2011-
2012, a determinat o sporire a relevan ei informa iilor 
raportate de companii (R2

IFRS = 0,924 > R2
RAS = 0,674), 

comparativ cu perioada în care elaborarea situa iilor 
financiare avea la baz  normele contabile române ti 
(RAS). Activitatea de asigurare a elabor rii situa iilor 
financiare în conformitate cu reglement rile este 
implicat  din perspectiva reputa iei auditorului i a 
opiniei de audit. Astfel, investitorii prezen i pe pia a 
bursier  româneasc  includ în analizele privind 
oportunitatea plas rii capitalului disponibil într-o m sur  
superioar  informa iile provenite din rapoarte auditate de 
companii membre Big4, fa  de datele auditate de alte 
companii (R2

Big4 = 0,923 > R2
alte_comp = 0,695). Reputa ia 

auditorului, determinat  de specializarea superioar  a 

personalului, puterea de negociere ridicat  sau 
capacitatea de a anticipa schimb rile legislative, 
confer , astfel, un spor de utilitate informa iilor financiare 
raportate. Opinia de audit, exprimat  pentru situa iile 
financiare anterioare exerci iului financiar analizat, 
genereaz  niveluri diferite de reprezentare a informa iilor 
financiare în procesul decizional. Astfel, unei opinii „cu 
rezerve” îi este asociat un nivel inferior al relevan ei, în 
compara ie cu situa ia exprim rii unei opinii „f r  
rezerve” (R2

f r _rezerve= 0,936 > R2
cu_rezerve = 0,839), 

investitorii fiind tenta i s  adopte un comportament 
prudent în cazul semnal rii de c tre auditor a unor 
elemente neconforme cu reglement rile contabile. 

Reprezentarea exact , sub aspectul neutralit ii, a 
realit ii economice este surprins  prin rezultatele 
referitoare la nivelul contribu iei angajamentelor 
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discre ionare la explicarea varia iei angajamentelor 
totale, sintetizate în Tabelul 2. Cuantificat prin dimen-
siunea factorului eroare, care cuprinde partea r mas  
neexplicat  din varia ia angajamentelor totale, dup  
m surarea influen ei angajamentelor non-discre ionare 
(�=1-R2), procesul de alterare a rezultatelor raportate 
înregistreaz , la nivelul întregului e antion, o 
dimensiune semnificativ  (�total_e antion)=0,882). Din 
cauza lipsei de omogenitate a e antionului, din punctul 
de vedere al factorilor nefinanciari implica i în studiu, 
dezvoltarea cercet rii pe subgrupuri de unit i statistice 
a reprezentat o stringent  necesitate. Astfel, prin 
raportare la specificul normelor contabile, se identific  
un grad de manipulare a rezultatelor superior, în cazul 
cluster-ului format din observa iile care au drept 
caracteristic  aplicarea IFRS, fa  de grupul caracterizat 
de utilizarea RAS (�IFRS = 0,899 > �RAS = 0,516). 
Rela ia poate fi explicat  prin dificult ile inerente 
implement rii unor noi reglement ri, dimensiunea 
semnificativ  a angajamentelor discre ionare putând fi 
pus  atât pe seama unor interpret ri eronate ale 
normelor, cât i pe 

specularea, de c tre manageri, a unor perioade propice 
pentru cosmetizarea situa iilor financiare. Implicarea 
serviciilor de asigurare a conformit ii cu regula, în ceea 
ce prive te rapoartele anuale ale companiilor, relev  o 
discrepan  mai semnificativ , la nivelul ac iunilor de 
manipulare a rezultatelor. În acest sens, auditarea 
situa iilor financiare de c tre o companie membr  Big4 
determin  o reducere masiv  a manipul rii rezultatelor 
(�Big4 = 0,137), comparativ cu prezen a unui grad de 
alterare semnificativ atunci când auditorul nu este 
membru Big4 (�alte_comp = 0,873). Acest fapt s-ar putea 
datora exigen elor procedurale specifice marilor cabinete 
de audit. Opinia de audit, ca variabil  de control, vine s  
confirme rolul decisiv al auditului în cre terea calit ii 
informa iilor financiare, natura opiniei exprimate 
asociindu-se cu nivelul ac iunilor de manipulare a 
rezultatelor. O opinie „cu rezerve” exprimat  în exerci iul 
anterior determina o reducere a EM, comparativ cu 
situa ia exprim rii unei opinii „f r  rezerve” (�cu_rezerve = 
0,672 < �f r _rezerve = 0,827), reliefându-se, astfel, rolul 
coercitiv al auditului.  

 

Tabel 2. Analiza gradului de manipulare a rezultatelor, în contextul pie ei financiare române ti 

Criteriu E antion Model econometric SIG Model 
Estimator al 
fenomenului 

 Modelul  Dechow  ATt= 0 + 1( CAt- Crt)+ 2ICt + t � 

Total e antion ATt= -0,140+0,093 ( CAt  Crt) - 0,311ICt  0,000 0,882 
Norme IFRS ATt= -0,220 –0,178  ( CAt  Crt) - 0,186ICt 0,005 0,899 

RAS ATt= -0,047+0,520 ( CAt  Crt) - 0,506ICt 0,000 0,516 
Auditor BIG4 ATt= 0,021-0,834 ( CAt  Crt) -  0,431ICt 0,000 0,137 

Alte comp. ATt= -0,158+0,114 ( CAt  Crt) - 0,307ICt 0,000 0,873 
Opinie  Cu rezerve ATt= 0,004+0,597 ( CAt  Crt) - 0,0144ICt 0,000 0,672 

F r  rezerve ATt= -0,184- 0,086 ( CAt  Crt) - 377ICt 0,000 0,827 

Sursa: Proiec ie proprie 

 
Analiza persisten ei rezultatelor raportate, 
sistematizat  în cadrul Tabelului 3, relev  o 
volatilitate redus  a informa iilor financiare publicate 
de companiile române ti cotate, cu efecte pozitive 
asupra indicatorilor utiliza i în cadrul modelelor de 
evaluare a entit ilor. Estimat  prin intermediul 
coeficientului de regresie , persisten a rezultatelor, 
analizat  la nivelul întregului e antion, arat  o 
capacitate predictiv  sporit  a EPS 
( total_e antion=0,954). Totu i, analiza secven ial  

realizat  identific  varia ii ale nivelului de volatilitate 
a rezultatelor, în special în cazul test rii modelului pe 
cluster-ele formate în func ie de reputa ia auditorului 
( Big4=0,969 > alte_comp=0,570) i de natura opiniei de 
audit ( f r _rezerve=0,959 > cu_rezerve=0,764). Normele 
contabile care au stat la baza elabor rii situa iilor 
financiare nu genereaz  un impact semnificativ 
asupra persisten ei rezultatelor raportate 
( IFRS=0,958; RAS=0,952). 
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Tabel 3. Analiza persisten ei rezultatelor raportate 

Criteriu E antion Model econometric R2 SIG Model 
Estimator al 
fenomenului 

Model : EPSt = 0 + 1EPSt-1 + t    

Total e antion EPSt =0,086+ 0,954EPSt-1  0,910 0,000 0,954 
Norme IFRS EPSt =0,196+ 0,958EPSt-1   0,918 0,000 0,958 

RAS EPSt =-0,034+ 0,952EPSt-1  0,905 0,000 0,952 
Auditor BIG4 EPSt =0,005 + 0,969EPSt-1  0,940 0,000 0,969 

Alte comp. EPSt =0,095+ 0,570EPSt-1  0,325 0,000 0,570 
Opinie  Cu rezerve EPSt =-0,044+ 0,764EPSt-1  0,583 0,000 0,764 

F r  rezerve EPSt =0,075 + 0,959EPSt-1  0,919 0,000 0,959 

Sursa: Proiec ie proprie 
 
Implica iile generate de calitatea informa iilor financiare 
asupra procesului de estimare a valorii entit ilor i a 
pertinen ei output-ului ob inut au fost analizate prin 
testarea ipotezei H2. În acest sens, modelul 
econometric propus estimeaz  influen a persisten ei 
rezultatelor, manipul rii acestora i capacitatea 

informativ  a datelor financiare (value relevance) 
asupra valorii de pia  a entit ilor. Acest demers este 
realizat în scopul aprecierii necesit ii includerii în 
cadrul modelelor de evaluare a reperelor informative 
generate de factori nefinanciari, în special caracteristici 
calitative ale informa iilor financiare. 

 

Tabel 4. Influen a calit ii informa iilor financiare asupra valorii de pia  a companiilor 

Criteriu E antion Model econometric SIG Model 
Estimator al 
fenomenului 

Vat= 0 + 1 EPSt + 2ADt + 3 (ANCPS- EPS)t+ t  R2 

Total e antion  Vat= -0,947 + 0,549 EPSt + 0,251ADt - 0,087 (ANCPS- EPS)t 0,000 0,398 
Norme IFRS  Vat= 0,256+ 0,784EPSt + 0,125ADt +0,425(ANCPS- EPS)t 0,000 0,958 

RAS  Vat= -0,140+ 0,523EPSt + 0,097ADt +0,138 (ANCPS- EPS)t 0,000 0,524 
Auditor BIG4  Vat= -18,432-1,858 EPSt + 1,120ADt +1,517 (ANCPS- EPS)t 0,000 0,719 

Alte comp.  Vat= 1,729+ 0,546 EPSt -0,038ADt +0,065 (ANCPS- EPS)t 0,000 0,319 
Opinie  Cu rezerve Vat= 0,204+ 0,276EPSt + 0,036ADt +0,499 (ANCPS- EPS)t 0,000 0,349 

F r  rezerve Vat= -1,573 + 0,572 EPSt + 0,280ADt -0,137 (ANCPS- EPS)t 0,000 0,404 

Sursa: Proiec ie proprie 
 

Pentru aceasta, variabilelor independente le-au fost 
aduse corec ii în func ie de rezultatele privind calitatea 
informa iilor financiare, ob inute în urma test rii ipotezei 
H1. Astfel, rezultatul net pe ac iune (EPS) a fost corectat 
cu gradul de persisten  a rezultatelor, reflectat de 
dimensiunea coeficientului de regresie , nivelul 
manipul rii rezultatelor a fost constituit de volumul 
angajamentelor discre ionare, a c ror valoare unitar  a 
fost ob inut  prin sc derea din angajamentele totale a 
angajamentelor non-direc ionare unitare. Activul net 
contabil a fost redimensionat în func ie de gradul de 

relevan  a informa iilor financiare ob inut în urma 
aplic rii modelului pe pre uri. 

Cu un nivel maxim al semnifica iei modelelor 
(SIG=0,000) rela iile, prezentate în Tabelul nr. 4, 
confirm  influen a caracteristicilor calitative asupra 
valorii de pia  pe ac iune. Datorit  valorilor 
semnificative ale raportului de determina ie [R2 � 
(0,319; 958)], indicatorii asocia i perspectivelor calitative 
ale informa iilor financiare contribuie la explicarea 
varia iei valorii de pia  a entit ilor cu propor ii cuprinse 
între 31,9% i 95,8%. Analiza structural  a leg turii 
relev  intensit i diferite ale acesteia, corespondente cu 
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R2
RAS = 0,524), prezen a unui auditor membru Big4 

(R2
Big4 = 0,719 > R2

alte_comp = 0,319) i exprimarea unei 
opinii „f r  rezerve” (R2

f r _rezerve= 0,404 > R2
cu_rezerve = 

0,349).  

Intensitatea acestor rela ii deterministe indic  
oportunitatea i chiar necesitatea includerii în modelele 
de evaluare a datelor privind calitatea informa iilor 
financiare raportate. 

Concluzii

Calitatea informa iilor financiare publicate de entit ile 
economice condi ioneaz  eficien a deciziilor investitorilor, 
cu efecte semnificative asupra echilibrului pie elor de 
capital. Pentru o complet  informare, utilizatorii datelor 
prezentate în situa iile financiare includ în analizele proprii 
i informa ii nefinanciare, care pot conduce la sporirea 

gradului de certitudine în adoptarea deciziilor. 

Prezenta lucrare identific  nivelul calitativ al informa iilor 
financiare raportate de companiile române ti cotate pe 
sec iunea reglementat  a Bursei de Valori Bucure ti, 
estimând, totodat , i influen a pe care aceasta o 
exercit  asupra valorii de pia  a entit ii. Au fost 
introduse în studiu variabile de control, care au contribuit 
la aprofundarea analizelor efectuate, remarcându-se, 
astfel, contribu ia normelor contabile, a reputa iei 
auditorilor i a opiniei de audit la cre terea calit ii 
informa iilor financiare. 

Prin validarea ipotezei H1 au fost eviden iate niveluri 
sporite ale calit ii informa iilor financiare, sub aspectul 
relevan ei, reprezent rii exacte i a persisten ei 
rezultatelor raportate, în special în cazul aplic rii 
normelor contabile interna ionale (IFRS), a audit rii 
situa iilor financiare de c tre o companie membr  a 

Big4, respectiv atunci când, pentru exerci iul financiar 
anterior, a fost exprimat  o opinie „f r  rezerve”. 
Excep ia este constituit  de înregistrarea unui nivel 
sporit de manipulare a rezultatelor, în cazul aplic rii 
IFRS, situa ie explicat  prin dificult ile inerente 
existente în cazul implement rii unor noi reglement ri 
contabile, legate atât de posibile interpret ri eronate ale 
normelor, cât i de specularea, de c tre manageri, a 
unor perioade propice pentru cosmetizarea situa iilor 
financiare. 

Testarea ipotezei H2 a permis identificarea unui impact 
semnificativ al calit ii informa iilor financiare asupra 
valorii de pia  a companiilor. Intensitatea rela iilor 
deterministe a indicat, astfel, necesitatea includerii în 
modelele de evaluare utilizate a datelor privind calitatea 
informa iilor financiare raportate 

Limitele cercet rii sunt reprezentate de dimensiunea 
redus  a e antionului utilizat, de culegerea manual  a 
datelor prelucrate i de includerea în analiz  doar a trei 
factori de control (normele contabile, reputa ia 
auditorului i opinia de audit).  

Direc iile viitoare de cercetare vizeaz  eliminarea 
acestor limite, precum i completarea arealului studiat 
cu noi perspective ale calit ii informa iilor financiare 

Recunoa tere 

Aceast  lucrare a fost publicat  cu sprijinul financiar al 
proiectului „Sistem integrat de îmbun t ire a calit ii 
cercet rii doctorale i postdoctorale din România i de 
promovare a rolului tiin ei în societate”, 
POSDRU/159/1.5/S/133652, finan at prin Fondul Social 
European, Programul Opera ional Sectorial Dezvoltarea 
Resurselor Umane 2007-2013. 
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Rezumat 
În prezent contabilitatea se afl  în plin proces de 
armonizare, între cele dou  referen iale, cel emis de 
FASB (Financial Accounting Standards Board) - IFRS 
(International Financial Reporting Standards), respectiv 
cel al US GAAP (United States General Accepted 
Accounting Principles/Principii Contabile General 
Acceptate). În prezenta lucrare se analizeaz  avantajele 
oferite de adoptarea unor practici de guvernan  
corporativ  adecvate, care s  aib  în vedere nevoia de 
asigurare a investitorului cu privire la calitatea 
informa iilor financiare. Metodologia cercet rii presupune 
analiza principalelor studii în domeniul adopt rii IAS - 
IFRS la nivelul pie elor emergente, utilizând tehnici de 
cercetare calitativ , documentare realizat  pe baza 
literaturii de specialitate. Scopul articolului este de a 
prezenta o imagine asupra aplic rii Standardelor 
Interna ionale de Contabilitate, ilustrând relevan a 
deprecierii fondului comercial în contextul rota iei 
partenerului de audit. Aplicarea IFRS a survenit din 
necesitatea alinierii la reglement rile Uniunii Europene, 
deschizând totodat  accesul la pie ele de capital 
interna ionale i sporind comparabilitatea i transparen a 
informa iilor cuprinse în situa iile financiare. Datele 
supuse cercet rii au fost extrase din situa iile financiare 
ale companiilor supuse investiga iei. În vederea 
îndeplinirii obiectivelor cercet rii au fost selectate i 
analizate, pe lâng  articolele care formeaz  baza 
literaturii de specialitate i un num r de 262 de 
companii. Rezultatele relev  faptul c  diferen a dintre 
capacitatea de explicare a celor dou  modele pentru 
testarea impactului rota iei partenerului de audit asupra 
relevan ei informa iilor financiare anuale, unul cu 
variabila RA inclus  i unul în care variabila RA este 
exclus , rezid  în faptul c  rota ia partenerului de audit 
are un impact distinct asupra relevan ei situa iilor 
financiare în raport cu celelalte variabile cuprinse în 
model, inclusiv cele privitoare la fondul comercial brut i 
la deprecierea acestuia. Astfel, se poate observa lipsa 
unei interac iuni semnificative dintre deprecierea 
fondului comercial i percep ia investitorilor asupra 
acesteia datorat  calit ii misiunii de audit la nivelul 
pie elor emergente analizate.  

Cuvinte-cheie: IFRS, fond comercial, relevan , burse 
de valori  

Clasificare JEL: M41, G34, C30 
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1. Introducere 
În prezent contabilitatea se afl  în plin proces de 
armonizare între cele dou  referen iale, cel emis de FASB 
(Financial Accounting Standards Board), respectiv US 
GAAP (United States General Accepted Accounting 
Principles/Principii Contabile General Acceptate), care 
impun companiilor cotate în Statele Unite ale Americii s  
întocmeasc  situa ii financiare conforme cu US GAAP. 
Standardele emise de IASB (International Accounting 
Standards Board) sunt cunoscute sub acronimul de IAS - 
IFRS (International Accounting Standards-International 
Financial Reporting Standards) i sunt utilizate în mai 
multe state membre ale Uniunii Europene, în special de 
c tre companiile cotate în Australia, Rusia, Africa de Sud, 
Singapore, Marea Britanie. Pentru a putea fi utilizate în 
Uniunea European  standardele trebuie s  fie avizate de 
ARC (Accounting Reglementation Committee/Comitetul de 
Reglementare Contabil ), în cooperare cu EFRAG (Grupul 
Consultativ European pentru Raportarea 
Financiar /European Financial Reporting Advisory Group). 

Adoptarea Standardelor Interna ionale de Contabilitate 
IFRS are un impact pozitiv, dovedit prin studii empirice, 
în ceea ce prive te cre terea calit ii informa iei 
financiar-contabile. Adebimpe O. Umoren, Ekwere 
Raymond Enang, 2015, IFRS Adoption and Value 
Relevance of Financial Statements of Nigerian Listed 
Banks, International Journal of Finance and Accounting, 
ISSN: 2168-4812, ISSN: 2168-4820, 4(1): 1-7, 
doi:10.5923/j.ijfa.20150401.01, analizeaz  într-un studiu, 
pe baza unui e antion constituit din 12 institu ii financiar 
bancare, influen a relevan ei asupra situa iilor financiare. 
Analiza se desf oar  atât pentru perioada pre-adoptare 
a standardelor IFRS, cât i pentru perioada ce urmeaz  
acesteia. Rezultatele atest  faptul c  valoarea capita-
lurilor proprii este relevant  în momentul aplic rii IFRS.  

2. Perioada  de raportare 
În vederea satisfacerii nevoilor informa ionale ale 
utilizatorilor, situa iile financiare sunt întocmite la sfâr itul 
perioadei de raportare, respectiv, pe plan na ional ne 
referim la exerci iul financiar sau bugetar (dac  discut m 
despre entit i economice, respectiv institu ii publice) i 
coincide, de obicei, cu anul calendaristic, mai exact 
începe la 1 ianuarie sau la înfiin area companiei i se 
termin  la 31 decembrie sau la dizolvarea companiei. În 
Statele Unite ale Americii perioada de referin  este 
reprezentat  de anul fiscal, în timp ce în ri precum 

Australia i Noua Zeeland  începe la 1 iulie i se încheie 
la 30 iunie, în Japonia i Canada începe la 1 aprilie i se 
încheie la 31 martie. 

3. Forma, structura, con inutul 

situa iilor financiare  
Forma de prezentare este cea vertical  (cu mici excep ii, 
precum Italia, Germania), preferat  i de reglement rile 
de la nivelul Statelor Unite ale Americii. Structura i 
con inutul situa iilor financiare difer , astfel, legisla ia 
na ional  ordoneaz  activele cresc tor, în func ie de 
lichiditate i datoriile i capitalurile proprii - cresc tor, în 
func ie de exigibilitate. Conform US GAAP activele sunt 
prezentate în bilan  în ordine descresc toare i datoriile 
în ordine cresc toare. Contul de profit i pierdere, din 
punct de vedere al legisla iei na ionale cuprinde 
veniturile i cheltuielile dispuse dup  natura lor, în timp 
ce conform legisla iei interna ionale elementele sunt 
ordonate atât dup  natur , cât i dup  func ii. Situa ia 
fluxurilor de trezorerie are aceea i structur , conform 
IAS 7 Situa ia Fluxurilor de Trezorerie, fiind utilizat  atât 
metoda direct , cât i cea indirect . Situa ia modific rilor 
capitalurilor proprii prezint  elementele de capitaluri 
proprii. În varianta american , exist  situa ia repartiz rii 
profitului i situa ia ac iunilor. Ultima component  a 
pachetului de situa ii financiare difer , respectiv poart  
denumirea de Note explicative la situa iile financiare, în 
timp ce la nivelul Statelor Unite ale Americii poart  
denumirea de Alte elemente. Aceast  situa ie prezint  
informa ii suplimentare necesare tuturor utilizatorilor. 

Auditorii, în calitate de utilizatori ai informa iei financiar 
contabile, sunt implica i în normalizarea contabil , având 
în vedere c  func ia de audit reprezint  un mecanism 
important de guvernan  corporativ . În acest scop este 
necesar  o interac iune puternic  între func ia de audit 
extern i investitori.  

Au participat la sesiunea de consult ri publice a IASB 
firme de audit. Aceste firme de audit au manifestat 
sus inerea pentru m surile evalu rii la valoarea just  a 
fondului comercial (atât în sec iunea referitoare la IMM-
uri, cât i la cea referitoare la entit ile de interes public). 
Dup  actualizarea normelor contabile pentru 
întreprinderile de interes public firmele de audit au 
promovat evaluarea la valoarea just  i pentru IMM-uri, 
invocând problema comparabilit ii rapoartelor financiare 
anuale. În acest sens, auditori ca BDO (BDO Global 
Coordination, 2007) sus ineau în 2007 tratamentul 
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prev zut de IFRS 3 „Combin ri de întreprinderi” i 
pentru întreprinderi mici i mijlocii. 

Se poate observa din cazul Iron Workers Mid-S. Pension 
Fund ex rel. Caterpillar Inc. vs. Oberhelman (2013) c  
firmele de audit nu dispun înc  de o baz  metodologic  
adecvat  pentru evaluare în cazul combin rilor de 
întreprinderi i recunoa terea ini ial  a fondului 
comercial. Revizia necorespunz toare de c tre firma de 
audit responsabil  cu asigurarea investitorilor Caterpillar 
a generat în 2013 un scandal f r  precedent dup  
adoptarea Sarbanes-Oxley Act. 

Una dintre problemele care au fost evidente prin analiza 
situa iilor financiare anuale ale firmei americane au fost 
rota ia partenerului de audit. Emby i Favere-Marchesi 
(2005) au demonstrat în 2005 c  probabilitatea 
înregistr rii deprecierii fondului comercial este mai redus  
în cazul firmelor care nu au avut o rota ie adecvat  a 
partenerului de audit. Una dintre explica iile pentru acest 
fenomen este dat  de Brown i Knechel (2013), care 
justific  rela ia de compatibilitate dintre partenerii de audit 
i clien ii acestora prin dimensiunea lor similar .  

Din acest punct de vedere, se poate afirma c  pentru 
pie ele emergente este foarte probabil s  se formeze o 
concuren  de tip oligopol, care s  favorizeze doar acele 
firme de audit interna ionale cu resurse financiare 
adecvate. A a cum reiese din metodologia furnizat  de 
agen ia de rating S&P  (McGraw Hill Financial, 2014), 
pie ele emergente trebuie s  aib  o pia  de capital 
dezvoltat , îns  criteriile cantitative nu prezint  dispozi ii 
privitoare la num rul de entit i listate i, astfel, pot exista 
burse de valori cu un num r restrâns de entit i listate 
pentru care s  concureze firmele de audit. Putem afirma, 
a adar, c  problema rota iei frecvente a partenerilor de 
audit este mult mai grav  în cazul pie elor emergente 
decât în cazul economiilor dezvoltate.  

4. Metodologia cercet rii i 

rezultatele ob inute 
Obiectivul contabilit ii îl reprezint  furnizarea de informa ii, 
necesare tuturor categoriilor de utilizatori, în ceea ce 
prive te pozi ia financiar  a companiei, cât i performan a 
acelei entit i. Scopul cercet rii este reprezentat de analiza 
avantajelor oferite de adoptarea unor practici de 
guvernan  corporativ  adecvate, care s  aib  în vedere 
nevoia de asigurare a investitorului cu privire la calitatea 
informa iilor financiare. Metodologia cercet rii presupune 
analiza principalelor studii în domeniul adopt rii IAS - IFRS 
la nivelul pie elor emergente, utilizând tehnici de cercetare 

calitativ , documentare realizat  pe baza literaturii de 
specialitate. Datele supuse cercet rii au fost extrase din 
situa ii financiare ale companiilor cuprinse în e antionul 
supus investig rii. În vederea îndeplinirii obiectivului 
cercet rii au fost selectate un num r de 262 de companii 
listate la bursele de valori din pie ele emergente. E an-
tionul este reprezentativ, nealeatoriu, care consider m c  
reflect  structura unei economii emergente, precum i 
a tept rile privitoare la deprecierea fondului comercial. În 
studiul efectuat de ACCA în 2014 (Tsalavoutas et al., 
2014) au fost selectate un num r de 23 de pie e dezvoltate 
i emergente pentru evaluarea gradului de conformitate cu 

normele IASB referitoare la deprecierea fondului 
comercial. Similar, e antionul nostru prezint  un num r de 
23 de pie e emergente. Din punctul de vedere al 
concentr rii observa iilor, indicele Hirshman-Herfindahl 
pentru distribu ia pe jurisdic ii reflect  o distribu ie relativ 
izotropic  (în sensul în care valoarea coeficientului este de 
11%, comparat  cu 4% cât s-ar fi ob inut dac  distribu ia 
ar fi fost una pur uniform  între jurisdic ii).  

Criteriile principale pentru selec ia e antionului au fost: 
prezen a soldului sau rulajului de fond comercial pe 
parcursul exerci iului financiar analizat; certificarea 
Shari’ah pentru firmele care activau pe o pia  islamic  
(Nigeria, Egipt, Arabia Saudit , Emiratele Arabe Unite, 
Malaezia i Indonezia) i apartenen a la sectorul retail 
pentru economii emergente dependente de sectorul public 
sau de factorii de decizie politici (India, Brazilia, China, 
Hong Kong). Deoarece, conform bazei de date Thompson 
Reuters Eikon, num rul opera iunilor de combin ri de 
întreprinderi efectuate la nivelul pie elor emergente între 
companiile listate reprezenta 13% din totalul la nivel 
mondial în iulie 2015 i semnalul de depreciere al fondului 
comercial este unul rar, conform raportului ACCA 
(Tsalavoutas et al., 2014), procesul de e antionare a fost 
influen at de nevoia de a ob ine un num r semnificativ de 
entit i care i-au depreciat fondul comercial egal sau mai 
mare de 31% din totalul companiilor analizate. Ultimul 
criteriu luat în calcul pentru modelarea e antionului a fost 
acela al elimin rii riscului de dublare a observa iilor prin 
includerea companiilor mam  i a filialelor în e antion, 
dac  acestea erau listate simultan. Pentru observarea 
distribu iei e antionului i a reprezentativit ii sale s-a optat 
pentru o re ea neuronal  adaptat  problemelor de tipul 
„clustering”, care s  surprind  distribu ia observa iilor pe 
sectorul de activitate (implementat prin codul Thompson 
Reuters aferent activit ii respective), sediul (în baza 
prefixului telefonic), concentrarea expunerii la riscurile 
aferente celor mai mari 10 pie e de capital la nivelul c rora 
î i desf oar  activitatea (aplicând indicele IHH asupra 
procentajelor alocate de Thompson Reuters Eikon) i opi-
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nia din raportul de audit aferent situa iilor financiare anuale 
raportate (1 - dac  este opinie necalificat , 0.5 - dac  este 
necalificat  cu explica ii i 0 - dac  este calificat ).  

 

Figura 1. Distribu ia observa iilor, re ea neuronal  
de tip „clustering”  

(prima rulare) 

48% din posibilit ile la nivel mondial 

Surs : proiec ia autorilor în MatLab 2011b 

Figura 2. Distribu ia observa iilor, re ea neuronal  
de tip „clustering”  

(a doua rulare) 

39% din totalul posibilit ilor 

Surs : proiec ia autorilor în MatLab 2011b 

Figura 3. Distribu ia observa iilor, re ea neuronal  
de tip „clustering” 

(a treia rulare) 

46% din totalul posibilit ilor 

Surs : proiec ia autorilor în MatLab 2011b 
 

Figura 4. Distribu ia observa iilor, re ea neuronal  
de tip „clustering”  

 (a patra rulare) 

49% din totalul posibilit ilor 

Surs : proiec ia autorilor în MatLab 2011b 

 

Rulând patru simul ri succesive (Figura 1, Figura 2, 
Figura 3, Figura 4) la nivelul re elei neuronale 
construite în Matlab 2011b, constat m c , în medie, 
e antionul selectat reflect  45,5% din totalul de 
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combina ii posibile care se puteau formula între 
domeniul de activitate, opinia de audit, distribu ia 
geografic  i expunerea la riscul specific pie elor 
financiare cu care interac ioneaz . În opinia noastr , 
aceast  topografie reflect  reprezentativitatea 
e antionului. 

De i studii referitoare la evaluarea relevan ei 
deprecierii fondului comercial s-au efectuat în 
principal pe e antioane tip panel (Ojala, 2007; Xu 
et al, 2011, Hamberg i Beisland, 2014), s-a optat 
pentru o analiz  transversal , similar  cu cea 
efectuat  de LaPointe-Antunes et al (2009). În 
principiu, la nivelul studiilor din literatura de 
specialitate cercet torii prefer  pie ele dezvoltate 
de capital, cum ar fi Finlanda, Suedia, Marea 
Britanie sau Canada. Deoarece exerci iile 
financiare difer  de la jurisdic ie la jurisdic ie, s-a 
optat pentru acele exerci ii financiare care se 
încheiau la 30.06.2013, 31.12.2013, 30.06.2014, 
30.09.2014 i 31.10.2014 pentru a se asigura 
omogenitatea datelor.  

În privin a variabilelor de interes pentru studiu, 
acestea sunt capitalizarea bursier  la data raport rii, 
ajustat  cu num rul de ac iuni ordinare (CBA), 
capitalurile proprii, ajustate cu valoarea fondului 
comercial (KA), profitul net înaintea deprecierii 
fondului comercial (PRNA), deprecierea fondului 
comercial (FCDA) i valoarea fondului comercial 
înaintea cheltuielii cu deprecierea acestuia (FCA). 
Aceste variabile sunt abordate i în modelul elaborat 
de Lapointe-Antunes et al (2009) pentru studiul 
referitor la pia a canadian .  Singura diferen  între 
cele dou  metodologii apare la nivelul variabilei 
dependente CBA, care a fost colectat  chiar la data 
raport rii financiare ini iale complete de c tre 
entitate. 

Prima variabil  de control introdus  în studiul nostru se 
refer  la interesul manifestat de anali ti pentru tirile 
venite din partea companiei (IA). Aceasta este o 
variabil  dihotomic  ce ia valoarea 1, dac  entitatea 
este monitorizat  de cel pu in un analist i 0, în caz 
contrar.  

A doua variabil  de control i de interes pentru studiu 
este rota ia partenerului de audit (RA). Aceasta este o 
variabil  dihotomic , ce ia valoarea 1, dac  în ultimele 
patru exerci ii financiare raportul de audit pentru situa iile 
financiare anuale a fost semnat de acela i partener de 
audit i 0, în caz contrar. Conform Sarbanes-Oxley Act 

(107th Congress, 2002), partenerul de audit trebuie s  
fie schimbat dup  maxim 5 rapoarte anuale consecutive 
auditate. Drept urmare, considerând c  acesta este 
etalonul pentru calitatea misiunilor de audit i pentru 
pie ele emergente, s-a optat pentru patru exerci ii 
financiare consecutive, pornind de la premisa c  
partenerul existent de audit î i continu  misiunea de 
audit pân  la sfâr itul anului curent.  

Referitor la variabilele independente i dependente 
numerice, acestea au fost ajustate conform 
metodologiei descrise în studiul Lapointe-Antunes et 
al (2009) cu num rul de ac iuni ordinare. De 
asemenea, pentru a omogeniza datele în privin a 
parit ii monedei de raportare financiar  s-a optat 
pentru conversia informa iilor financiare în dolari 
americani.  

Pentru testarea impactului rota iei partenerului de 
audit asupra relevan ei informa iilor financiare anuale 
s-a optat pentru dou  modele de regresie, unul cu 
variabila RA inclus  i unul în care variabila RA este 
exclus , precum i pentru testul Mann-Whitney, 
pentru compararea coeficien ilor beta ob inu i din 
cele dou  modele. În vederea ilustr rii distribu iei 
normale a variabilei dependente CBA s-a optat 
pentru Legea lui Benford, potrivit c reia un e antion 
care prezint  o distribu ie anormal  a primei cifre din 
observa ie va genera un Z-score semnificativ. 
Consider m c  m rimea e antionului permite 
aplicarea acestui test. Pentru a detecta 
multicolinearitatea s-a apelat la coeficientul VIF, care 
trebuie s  fie cuprins între 1 i 10. Independen a 
observa iilor s-a evaluat prin testul Durbin-Watson i 
pentru verificarea homoschedasticit ii s-a ales testul 
Ljung-Box.  

CBA = 1 + 2 × FCA + 3 × KA + 4 × PRNA + 5 × 
FCDA + 6 × IA + 7 × RA +   

(model 0) 

CBA = 1 + 2 × FCA + 3 × KA + 4 × PRNA + 5 × 
FCDA + 6 × IA +   

(model 1) 

Rezultatele pot fi observate în Tabelele 1 i 2. 
Testele Fisher, Ljung-Box i Durbin Watson se 
îndeplinesc pentru ambele modele, îns  modelul 1 
are avantajul de a prezenta Grad de libertate (dfe) 
mai mic decât modelul 0. Drept urmare, modelul 1 
ofer  o explica ie mai adecvat  asupra fenomenului 
analizat. 
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Tabel 1. Rezultatele cercet rii pentru cele dou  modele 

Statistic  Anova Model 0 Model 1 Statistic  Anova Model 0 Model 1 

Testul Fisher 25.200 21.6503 Grade de libertate 256 255 
MSE linear 271.525 269.478 Regresie 5 6 

Adjusted R Square 31.68% 32.19% Durbin-Watson 2.0771 2.1134 
Observa ii 262 262 Ljung-Box Q-test 11.78% 17.1% 

Surs : proiec ia autorilor 
 

 Tabel 2. Descriptori statistici pentru variabile 

Model 0 Model 1 

Variabile Beta SE t Stat P-value VIF Beta SE t Stat P-value VIF 

Termen liber 2.2733 1.8972 1.198 0.232 X 3.398 2.000 1.698 0.091 X 
FCA 1.6370 0.5140 3.185 0.002 2.104 1.495 0.519 2.882 0.004 2.159 
KA 0.2473 0.0624 3.961 0.000 2.574 0.239 0.062 3.828 0.000 2.590 

PRNA 0.9558 0.4039 2.366 0.019 2.708 0.987 0.403 2.451 0.015 2.714 
FCDA -3.993 1.4286 -2.795 0.006 2.136 -3.809 1.427 -2.668 0.008 2.148 

IA 5.416 2.2517 2.406 0.017 1.030 5.569 2.245 2.481 0.014 1.032 
RA X X X X X -3.975 2.000 -1.716 0.087 1.040 

Surs : proiec ia autorilor 

 
Se poate observa c  parametrul RA prezint  în 
model un coeficient negativ, care e consistent cu 
rezultatele ob inute de Wang i Tuttle (2009), cei 
ce identific  o reducere semnificativ  a cooper rii 
auditorilor cu clien ii acestora, dac  se introduce 
o rota ie obligatorie a partenerilor de audit. Lipsa 
acestei cooper ri se poate observa prin 
performan e reduse la bursele de valori unde 
entitatea este tranzac ionat , ca urmare a limit rii 
practicilor de contabilitate creativ , în special la 
nivelul activelor intangibile i al fondului 
comercial. To i factorii introdu i în model sunt 
semnificativi i necoliniari.  

5. Concluzii 
Putem observa din testul Mann-Whitney i din 
statisticile de multi-colinearitate c  diferen a 
dintre capacitatea de explicare a celor dou  
modele rezid  în faptul c  rota ia partenerului de 
audit are un impact distinct asupra relevan ei 
situa iilor financiare în raport cu celelalte variabile 

cuprinse în model, inclusiv cele privitoare la 
fondul comercial brut i la deprecierea acestuia. 
Astfel, putem observa lipsa unei interac iuni 
semnificative dintre deprecierea fondului 
comercial i percep ia investitorilor asupra 
acesteia, datorat  calit ii misiunii de audit la 
nivelul pie elor emergente analizate.  

Lipsa interac iunii dintre aceste variabile este 
posibil s  fie cauzat  de lipsa unei sec iuni din 
raportul de audit dedicat  problemelor speciale 
de evaluare din contabilitate, cum ar fi cea 
referitoare la evaluarea conformit ii i 
oportunit ii deprecierii fondului comercial de 
c tre auditori. Aceste probleme pot determina 
investitorii s  priveasc  calitatea auditului separat 
de informa iile financiare din rapoartele anuale, 
inclusiv cheltuieli extraordinare, cum ar fi cele 
determinate de deprecierea fondului comercial. 
Direc ii viitoare de cercetare, plecând de la 
problematica investigat , ar putea implica 
includerea în e antion a unor pie e dezvoltate. 
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Rezumat 
inând cont de semnale primite din cadrul pie ei de 

servicii de audit financiar, la nivel na ional i 
interna ional, autorul a dorit s  afle care sunt aplica iile 
utilizate de firmele de audit financiar din România i care 
sunt punctele forte ale acestor instrumente informatice 
pentru fiecare din etapele misiunii de audit, o analiz  
esen ial  în contextul adopt rii unor solu ii informatice în 
cadrul angajamentelor de audit. 

Cercetarea a fost realizat  printr-un chestionar adresat 
în anul 2015 auditorilor financiari din România i a 
urm rit r spunsul acestora referitor la beneficiile utiliz rii 
unei solu ii informatice în fiecare etap  a misiunii de 
audit financiar. 

Rezultatul cercet rii a ar tat tendin a utilizatorilor de a 
folosi instrumente informatice i în cadrul misiunilor 
speciale de audit.  

Cuvinte-cheie: misiunea de audit, instrumente 
informatice pentru audit, eficacitate 

Clasificare JEL:  M40, M42, O33, I25 
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1. Introducere 
Studiul a vizat analizarea modului în care comunitatea 
de auditori financiari din România a asimilat i utilizat 
aplica ii dezvoltate ce pot fi folosite pentru misiunile de 
audit financiar.  

Demersul face parte dintr-o serie de cercet ri ce î i 
propun în elegerea problematicii cu care speciali tii din 
domeniu se confrunt  în acest proces tocmai pentru a 
primi suport tiin ific din partea mediului academic. Acest 
tip de suport poate porni de la adaptarea curriculei din 
cadrul universit ilor de profil i continu  prin cursuri de 
perfec ionare i preg tire continu  a contabililor i 
auditorilor (Stanciu V, 2015). 

Trebuie subliniat c  studiul a fost realizat prin întreb ri 
ce vizeaz  fiecare etap  a misiunii de audit, fiind 
demonstrat în studii anterioare c  pentru a asigura 
eficien a i eficacitatea în diferite tipuri de misiuni de 
audit exist  posibilitatea de a apela la CAAT’s (Tehnici 
de Audit Asistate de Calculator), (Curtis & Payne, 2014), 
dar i de a utiliza CAAT’s în una sau mai multe etape ale 
angajamentului (Alali & Pan, 2011).  

Analiza noastr  a inut cont de factorul buget, adic  de 
influen a acestuia în utilizarea CAAT’s în oricare din 
etapele misiunii de audit, deoarece studii anterioare au 
demonstrat influen a acestui factor - în alegerile 
utilizatorilor angaja i sau colaboratori ai Big Four din alte 

ri  (Curtis & Payne, 2014), al turi de înclina ia spre risc 
i inten ia de a folosi CAAT’s (Curtis and Payne, 2008). 

Analiza ini iat  a fost realizat  cu suportul Academiei de 
Studii Economice, Facultatea de Contabilitate i 
Informatic  de Gestiune, i a Camerei Auditorilor 
Financiari din România, aceasta din urm  publicând 
chestionarul privind utilizarea software-ului de audit în 
România pe site-ul s u spre a fi completat.  

Men ion m c  persoanele interesate pot transmite în 
continuare r spunsurile pentru chestionar, acesta 
r mânând deschis pentru o analiz  final  ulterioar .  

2. Literatura de specialitate 
Lucrarea analizeaz  evolu ia sistemelor informa ionale 
folosite în misiunile de audit financiar urm rind factori ce 
determin  cre terea eficacit ii angajamentului.  

Într-o er  în care timpul interac iunilor digitale s-a dublat 
numai în ultimii trei ani (2011-2013), a a dup  cum s-a de-
monstrat în studii recente din ri dezvoltate (Fran a, Rega-
tul Unit al Marii Britanii, Germania i Statele Unite ale 
Americii), întreaga popula ie activ  trece printr-un proces 

de tranzi ie de la consumatori ai tehnologiei tradi ionale 
c tre o popula ie de nativi digitali, popula ie ce se conside-
r  c  va deveni majoritar  începând cu anul 2025 
(Balaban R, 2015). 

În acest context procesul de preg tire a noii genera ii de 
profesioni ti din domeniul auditului i nu numai 
presupune o interconectare între mediul academic i cel 
profesional ( tef nescu & T nase, 2014). Absolven ii 
care doresc s  profeseze în audit financiar trebuie s  
de in  cuno tin e teoretice, practice i abilit i 
organizatorice, cât i de utilizator de tehnologie 
informa ional  pentru a r spunde cerin elor mediului 
profesional. Aceast  idee este sus inut  i de Simkin M. 
G., Rose J. M. & Norman C. S. în lucrarea Accounting 
Information Systems unde se subliniaz  rolul celor cinci 
componente ce interac ioneaz  în cadrul unui sistem 
informa ional: hardware, software, date, oameni i pro-
ceduri. (Simkin, Rose & Norman apud Caraiman, 2015) 

Un grad ridicat de utilizare a acestor aplica ii ar putea 
constitui un factor pentru cre terea  conectivit ii profe-
sioni tilor din domeniul auditului financiar la ultimele 
tendin e privind CAAT’s i a implica iilor utiliz rii 
acestora în contextul fenomenului de digitizare. De 
asemenea, raportul ACCA (Association of Chartered 
Certified Accountants) prezint  topul celor 10 tehnologii 
despre care auditorii membrii ACCA i IMA (Institute of 
Management Accountants) consider  c  vor influen a 
pia a serviciilor de audit interna ional: tehnologie mobil , 
Big Data, inteligen  artificial  i robotic , securitatea 
cibernetic , tehnologiile educa ionale, cloud, sisteme de 
plat , realitatea virtual  i augmentat , livrarea servi-
ciilor digitale, tehnologiile sociale. (Raport ACCA, 2014)  

Prin participarea personalului utilizator al software-ului la 
diverse ac iuni de asisten  tehnic , misiuni pilot de 
auditare sus inute cu instrumente informatice poate 
cre te abilitatea de adaptare a acestora la schimb rile 
intervenite în fluxurile tradi ionale pe care le presupun 
misiunile de audit. (Popa S., 2005) 

Dou  no iuni sunt luate în considerare în analiza noastr , 
CAAT’s ca instrumente informatice utilizate în profesia de 
audit financiar în România i cea de eficien . 

Apari ia auditului s-a datorat tocmai necesit ii cre terii 
eficien ei i reducerii costurilor dup  criza economic  din 
1929 de pe teritoriul american (Oprean, 2006), astfel c  
în studiile ini iate de cercet torii americani i nu numai 
se pleac  de la ipoteza c  tehnologia poate determina în 
noua er  cre terea eficien ei i eficacit ii i reducerea 
unor cheltuieli, cum sunt, de exemplu, cele de judecat , 
dar i a înregistr rii unor posibile fraude (Braun & Davis, 
2003; Curtis et al., 2009; Dowling & Leech, 2007; 
Bedard et al., 2008 apud Curtis & Payne, 2014). 
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Software-urile de audit fac posibile misiunile de audit 
continuu în care se pot detecta fraudele i erorile în timp 
real (Braun & Davis, 2003 apud Alali & Pan, 2011). 

În domeniul bancar, auditorii interni utilizeaz  software-
ul de audit pentru investigarea diferitelor cazuri aflate 
sub analiz  i control. (Alali & Pan, 2011) 

inând cont c  atât legisla ia din domeniul auditului de 
pe teritoriul american, cât i cele adoptate de Uniunea 
European , respectiv Standardele Interna ionale în Audit 
(ISA), nu prev d utilizarea obligatorie a CAAT’s în cadrul 
misiunilor de audit, s-au realizat relativ pu ine cercet ri 
privind utilizarea acestora i mai ales privind utilizarea 
voluntar , ceea ce puncteaz  i interesul nostru în 
r spunsurile utilizatorilor de CAAT’s din rândul 
auditorilor financiari români. 

Standardele Interna ionale de Audit care men ioneaz  
importan a utiliz rii de c tre auditor a CAAT’s sunt ISA 
315, ISA 330, ISA 330, standarde reformulate ce se refe-
r  la planificarea auditului situa iilor financiare, la iden-
tificarea i evaluarea riscurilor de denaturare semnificativ  
prin în elegerea entit ii i a mediului s u i la r spunsul 
auditorului la riscurile evaluate. (ACCA, 2015) 

CAAT’s poate fi utilizat în oricare din etapele misiunii de 
audit în vederea prelucr rii diferitelor date folosind 
tehnici de interogare, calculul i selec ia e antionului, 
utilizarea unor func ii matematice i de analiz  
financiar , verificarea controlului intern i a integrit ii 
datelor, identificarea riscurilor entit ii, evaluarea acestor 
riscuri, controlul prelucr rilor contabile i a altor sisteme 
informatice utilizate de sistemul informa ional al entit ii 
auditate. (Gheorghe M, 2006). 

În diferite cercet ri s-a demonstrat c  (Alali & Pan, 2011): 

 procedurile de evaluare a riscurilor efectuate cu 
ajutorul CAAT’s pot folosi auditorului în cre terea 
eficien ei misiunii de audit financiar;  

 testarea unor controale interne utilizate în mod 
accentuat poate determina cre terea costurilor 
misiunilor de audit; 

 analize financiare multivariate, calcule comparative i 
automatizate pot cre te eficien a auditului;  

 pentru cre terea eficien ei i eficacit ii auditului un 
factor cheie îl reprezint  realizarea auditului continuu; 

 software-ul de audit încorporând facilit i de calcul 
statistic, în special cele specifice analizei trendului, 
analiz  în care software-ul poate utiliza informa ii din 
baze de date online pentru compara ii în aceea i 
industrie pot determina o reducere a subiectivit ii 
ra ionamentului profesional în procedurile de 
evaluare a riscurilor; 

 se observ  o tendin  a companiilor publice de a se 
îndrepta spre auditul continuu; 

 utilizarea unui ERP (Enterprise Resource Planning) 
poate influen a decizia auditorului de a utiliza 
CAAT’s în evaluarea ERP; (Cordo , 2010) 

Factorii de mai sus sunt determinan i ai eficacit ii 
misiunii de audit, dar i ai utiliz rii CAAT’s în cadrul 
misiunilor de audit financiar. Studiul prezentat în 
continuare î i propune s  identifice instrumentele 
informatice adoptate de auditorii din România, subliniind 
punctele forte resim ite în utilizare de c tre ace tia. 

3. Metodologia cercet rii 
Metoda de investigare utilizat  în cadrul studiului este 
calitativ , pe baz  de chestionar adresat auditorilor din 
domeniul privat i public. 

Obiectivul analizei îl reprezint  gradul de utilizare a 
software-ului de audit în diferitele faze ale unui angajament 
i dac  utilizarea unor anumite instrumente informatice se 

face în toate misiunile de audit respectiv în toate etapele 
de desf urare a unei misiuni de audit. De asemenea, s-a 
urm rit dac  exist  interes în c utarea unui nou software 
i care sunt punctele forte pe care utilizatorii le consider  

importante pentru a decide s  utilizeze o solu ie 
informatic  în cadrul angajamentelor lor. 
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În analiza r spunsurilor primite pân  la acest moment  
s-a inut cont de gradul de omogenitate a colectivit ii. 
Analiza s-a realizat în urma primei runde de r spunsuri 
primite. Ne propunem ca la finalul celei de-a doua runde 
de r spunsuri s  revenim cu rezultatele analizei 
întregului e antion reprezentativ. 

În cadrul chestionarului au existat i întreb ri ce nu au 
fost obligatorii, ceea ce a condus ca, la unele întreb ri, 
suma procentelor r spunsurilor raportate s  fie mai mic  
de 100. Diferen a o reprezint  acele persoane ce nu au 
raportat niciun r spuns.  

S-au utilizat întreb ri cu r spuns multiplu, tip gril  i cu 
caset  pentru completare de informa ii suplimentare. 

4. Rezultate  
Dintre auditorii financiari chestiona i, într-o propor ie de 
aproximativ 11% au f cut parte din firme organizate la 
nivel interna ional (Big Four). Ace tia reprezint  1,25% 
din totalul auditorilor financiari activi colaboratori, anga-
ja i, asocia i sau administratori din cele 4 firme conform 

Registrului Public Electronic al Auditorilor Financiari - 
Persoane Fizice, publicat de Camera Auditorilor Finan-
ciari din România i accesat la data de 01.10.2015. 

De asemenea, 11% dintre responden i au f cut parte 
auditori financiari din companii reprezentative la nivel 
na ional, aproximativ 16% sunt organiza i în cadrul unor 
companii la nivelul zonei Bucure ti-Ilfov, 26% sunt 
organiza i în cadrul unor companii cu reprezentativitate 
la nivel de regiune i 37% sunt parte dintr-o companie 
cu reprezentativitate la nivel de jude .  

Din punctul de vedere al func iei ocupate de responden i 
în cadrul cabinetului de audit, la chestionare au participat 
auditori de pe toate palierele, respectiv auditori stagiari, 
auditori financiari juniori, seniori, auditori interni, auditori 
manageri i auditori parteneri. Trebuie precizat c  peste 
63% din responden i sunt auditori manageri i parteneri, 
iar dintre ace tia peste 90% au o vechime în domeniul 
auditului mai mare de 10 ani. De asemenea, peste 63% 
dintre participan i au declarat c  cifra de afaceri net  a 
clien ilor lor dep e te 500.000 de euro anual.

Figura 1. R spunsuri la întrebarea „În cadrul firmei dvs. de audit (activit ii dvs. de audit) utiliza i software 
dedicat activit ii de audit?” 

 

 
Sursa: Proiec ie proprie 
 

Prima întrebare a chestionarului a urm rit 
ob inerea unui r spuns privind utilizarea de c tre 
auditorii români a unui instrument informatic în 
cadrul misiunilor. Dup  cum se poate observa în 
Figura 1, aproximativ 74% dintre responden i au 
declarat c  utilizeaz  software de audit. 

A doua întrebare i-a vizat pe acei utilizatori ce se afl  în 
c utarea unui software de audit. Astfel, am colectat 
r spunsuri în procentaj de aproximativ 47% dintre 
participan i, care sus in c  utilizeaz  un software de 
audit i, de asemenea, c  se afl  în c utarea unui 
software de audit care s  le asigure u urin  în utilizare, 
cost redus i fiabilitate, conform Figurii 2.
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Figura 2: Frecven a de apari ie a factorilor urm ri i de responden i la software-ul de audit dorit 

 

 
Sursa: Proiec ie proprie 

 
În cadrul acestei întreb ri s-a observat c  dintre cei 
ce utilizeaz  software de audit i î i doresc s  
utilizeze un alt software de audit, men ionau dorin a 
de a testa software-urile Gaudit i Caseware. 
Preferin a unui utilizator c tre solu ia Caseware a 
fost înt rit  de r spunsurile oferite i în alte dou  
întreb ri ulterioare. De asemenea, utilizatorul a 
declarat c  în prezent utilizeaz  ca solu ie alternativ  
MS Office Excel. 

Trebuie, de asemenea, precizat c  dintre 
responden i aproximativ 22% utilizeaz  MS Office 
Excel, dar caut  s  î i achizi ioneze un software de 
audit, urm rind la acesta s  asigure suport i 
updatare conform cu normele i practicile de audit, 
u urin  în utilizare i corela ii, analize i prelucr ri 
predefinite. Unul din responden i fiind auditor intern 
este interesat de a achizi iona i folosi un soft 
dedicat auditului intern. 

În urma acestor întreb ri generale studiul a continuat 
cu solicitarea unor r spunsuri specifice referitoare la 
principalele etape ale unei misiuni de audit, astfel 
încât responden ilor li s-a solicitat s  atribuie fiec rei 
etape o aplica ie pe care o utilizeaz  în misiunile de 
audit: etapa de acceptare a clientului, etapa de 
analiz  din cadrul auditului efectuat clientului 
acceptat, etapa de reanalizare a rezultatelor din 

cadrul auditului efectuat clientului acceptat, 
etapa de e antionare i ree antionare a misiunii 
de audit, etapa de preg tire a statisticii misiunii 
de audit, etapa de reanalizare a rezultatelor din 
cadrul misiunii de audit, etapa de completare în 
format template a documenta iei de audit a 
misiunilor, pentru a facilita revizuirea online a 
acesteia (Alali & Pan, 2011), respectiv punctele forte 
întâlnite la acestea.  

Trebuie subliniat c  responden ii au putut preciza 
oricare CAAT’s pe care o utilizeaz , pentru a 
men iona punctele forte pe care le apreciaz  la 
aceste aplica ii. S-a utilizat o list  de apte astfel de 
posibile puncte forte (lista nefiind limitat  la aceste 
puncte forte predefinite în acord cu literatura de 
specialitate i studii realizate în alte ri), respectiv: 

 accesarea u oar  a informa iilor în cadrul 
aplica iei utilizate; 

 cost redus; 

 fiabilitatea aplica iei; 

 posibilit i multiple de gestionare a datelor; 

 securitatea datelor; 

 u urin a în utilizarea aplica iei; 

 utilizarea unor rapoarte template. 
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Figura 3. Puncte forte ale aplica iilor utilizate în etapele misiunii de audit indicate de auditorii financiari din 
România 

 

Sursa: Proiec ie proprie 

În graficul din Figura 3 se poate observa frecven a 
punctelor forte ale aplica iilor software pe parcursul 
desf ur rii misiunii de audit, respectiv principalele 
calit i apreciate de responden i în utilizarea 
instrumentelor informatice, i anume: 

 U urin a în utilizarea datelor; 

 Accesarea facil  a informa iilor în cadrul aplica iilor 
utilizate; 

 Cost redus; 

 Posibilit i multiple de gestionare a datelor. 

Trebuie men ionat c  rezultatele chestionarului, 
înregistrate în studiul nostru pân  la acest moment, se 
încadreaz  în trendul interna ional al utiliz rii de CAAT’s 
consemnate de sondaje dezvoltat de ITASA (subgrup 
Auto - Evaluare Audit IT), al grupului de lucru IT 
EUROSAI (Organiza ia European  a Institu iilor 
Supreme de Audit). Studiul organizat de Biroul Na ional 
de Audit din Finlanda a fost transmis c tre 31 de state 
membre ale Uniunii Europene, pentru care s-a primit un 

r spuns de la 19 dintre acestea pe diversele întreb ri 
referitoare la instrumentele informatice utilizate în 
practica de audit IT. Astfel referitor la utilizarea CAAT’s 
toate SAI (Institu iile Supreme de Audit) au raportat 
utilizarea cel pu in a unui astfel de instrument informatic, 
iar cele mai utilizate solu ii raportate au fost ACL- Audit 
Command Language i IDEA - Interactive Data 
Extraction & Analysis. (INTOIT, 2010)

Prin intermediul chestionarului putem preciza c  în 
România responden ii utilizeaz  aplica iile: MS Office 
Excel, Ciel Audit i Revizuire, CaseWare Audit i Gaudit, 
solu ii informatice disponibile pe pia a din România, 
considerând c  aceste aplica ii de in diferite puncte 
forte, a a dup  cum se poate observa în Figura 3. De 
asemenea, s-a observat c  majoritatea utilizatorilor 
români folosesc acela i instrument informatic în cadrul 
tuturor etapelor misiunilor de audit desf urate. 

În afara celor apte etape ale procesului de audit, 
responden ii au mai fost chestiona i despre experien a 
înregistrat  cu diferitele instrumente informatice utilizate 
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în misiuni deosebite de audit. Astfel, la întrebarea: „Ce 
fel de software folosi i în situa ia în care trebuie 
efectuat  o testare de 100% a e antionului auditat?” 
17% din responden i au men ionat c  utilizeaz  Ciel 
Audit i Revizuire datorit  unui num r de 5 puncte forte 
respectiv: posibilit i multiple de gestionare a datelor, 
securitatea datelor, u urin a în utilizarea datelor, 
utilizarea unor rapoarte template. Pentru aplica ia Gaudit 
6% dintre responden i au men ionat urm toarele 5 
puncte forte: accesarea u oar  a informa iilor în cadrul 
acestuia, fiabilitatea acesteia, posibilit i multiple de 
gestionare a datelor, u urin a în utilizarea datelor, 
utilizarea unor rapoarte template. Utilizatorii de MS 
Excel - 77% dintre responden i - au men ionat toate cele 
7 puncte forte: accesarea u oar  a informa iilor, cost 
redus,  fiabilitatea acestuia, posibilit i multiple de 
gestionare a datelor, securitatea datelor, u urin a în 
utilizarea datelor, utilizarea unor rapoarte template.  

În urma întreb rii: „Ce fel de software de audit folosi i 
pentru identificarea punctelor slabe ce pot conduce la 
riscul de fraud ?”, 17% din responden i au raportat c  
utilizeaz  Ciel Audit i Revizuire care le asigur  un num r 
de 4 puncte forte, respectiv: posibilit i multiple de gestio-
nare a datelor, securitatea datelor, u urin a în utilizarea 
datelor, utilizarea unor rapoarte template. Al i 11% dintre 
responden i au raportat utilizarea aplica iei CaseWare 
Audit i consider  c  aceasta asigur  5 puncte forte, 
respectiv: accesarea u oar  a informa iilor,  fiabilitatea 
datelor, posibilit i multiple de gestionare a datelor, 
securitatea datelor, utilizarea unor rapoarte template. 
Pentru aplica ia Gaudit, folosit  de 6% dintre responden i, 
s-au men ionat un num r de 5 puncte forte, respectiv: 
accesarea u oar  a informa iilor, fiabilitatea datelor, 
posibilit i multiple de gestionare a datelor, u urin a în 
utilizarea datelor,  utilizarea unor rapoarte template. Iar 
utilizatorii  de MS Excel - 66% dintre responden i - au 
men ionat toate cele 7 puncte forte amintite. 

La întrebarea: „Ce fel de software de audit folosi i pentru 
realizarea unui audit continuu?”, 17% din responden i au 
precizat c  utilizeaz  Ciel Audit i Revizuire pentru un 
num r de 4 puncte forte: accesarea u oar  a informa iilor, 
securitatea datelor, u urin a în utilizarea datelor, utilizarea 
unor rapoarte template. 11% dintre responden i au 
raportat utilizarea aplica iei CaseWare Audit, declarând 3 
puncte forte asigurate de aceasta, respectiv: accesarea 
u oar  a informa iilor, posibilit i multiple de utilizare a 
datelor, utilizarea unor rapoarte template. Pentru aplica ia 
Gaudit, folosit  de 6% dintre responden i, s-au men ionat 
un num r de 4 puncte forte, respectiv: accesarea u oar  

a informa iilor în cadrul acestuia, fiabilitatea datelor, 
posibilit i multiple de utilizare a datelor, u urin  în 
utilizarea datelor. Iar utilizatorii  de MS Excel - 66% - au 
men ionat toate cele 7 puncte forte. 

Analiza prezentat  dezv luie utilizarea MS Office Excel 
în cea mai mare propor ie de c tre responden i chiar i 
pentru situa ii deosebite (cum este auditul continuu). 
Totu i, a rezultat din cercetare c  aceast  solu ie 
informatic  nu este adaptat  pentru a asigura metodele 
i tehnicile specifice misiunii de audit i legisla iei 

na ionale în domeniul auditului. Unele studii efectuate în 
anul 2001 precizau slaba utilizare a foilor de calcul i a 
altor unelte de calcul automatizat i iat  c , în prezent, 
aceste tehnici de calcul sunt pe scar  larg  utilizate. 
(Curtis & Payne, 2008) Ast zi, auditorii î i doresc din ce 
în ce mai mult s  î i g seasc  o solu ie care s  le 
satisfac  necesitatea de a- i încheia misiunile de audit 
cu plus de eficacitate.  

5. Concluzii i limitele cercet rii 
Pe fondul unor fenomene cu puternice implica ii econo-
mice i sociale precum digitizarea i criza economic , 
analiz m rolul utiliz rii instrumentelor informatice pentru 
cre terea eficien ei misiunilor de audit. 

Studii anterioare au precizat c  adoptarea unui CAAT’s 
la nivelul unui cabinet de audit poate reduce timpul i 
resursa financiar  angrenat  în angajamentul de audit 
(Fargason, 2001), cât i riscul acesteia i ajut  la 
ob inerea unui grad mai ridicat de asigurare a 
rezultatului. (Alali & Pan, 2011) 

Acest studiu a analizat r spunsurile din prisma 
utilizatorilor, inând cont de preferin ele acestora de a 
utiliza un CAAT’s în etapele misiunii de audit, punctând 
principalele calit i apreciate de responden i: u urin a în 
utilizarea datelor; accesarea facil  a informa iilor în 
cadrul aplica iilor utilizate; cost redus; posibilit i multiple 
de gestionare a datelor. 

Cercetarea a eviden iat c  marea majoritate a 
utilizatorilor români folosesc acela i instrument 
informatic în cadrul tuturor etapelor misiunilor de audit 
desf urate. De asemenea, majoritatea responden ilor 
nu folosesc solu ii informatice adaptate pentru a 
asigura metodele i tehnicile specifice misiunii de audit 
i legisla iei na ionale în domeniul auditului, dar î i 

doresc utilizarea unor solu ii care s  întruneasc  acele 
puncte forte care s  sporeasc  eficacitatea misiunilor 
de audit. 
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Totodat , în urma studiului s-a observat tendin a 
utilizatorilor de a folosi instrumente informatice i în 
cadrul misiunilor speciale de audit, printre care testarea 
100% a e antionului auditat, respectiv realizarea unui 
audit continuu. 

În studii ulterioare se pot aborda metode de testare a 
deciziei auditorilor de a utiliza anumite instrumente 

informatice inând cont de variabilele declarate de 
responden i i de impactul acestora în modelul decizional. 

De asemenea, un studiu ulterior poate analiza modul în 
care aceste solu ii CAAT’s se adapteaz  schimb rilor 
tehnologice, devenind disponibile i în form  web 
accesabil  online, putând fi utilizate i la nivel de tablet  
sau telefon mobil.  
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Rezumat 
Scopul acestui articol a fost identificarea corela iilor, la 
nivelul companiilor române ti listate la Bursa de Valori 
Bucure ti, sec iunea BVB, între capitalul intangibil i 
performan a întreprinderii. Capitalul intangibil a fost 
calculat pe baza a 13 criterii grupate pe trei 
componente: capital uman, capital rela ional i inova ie, 
iar performan a financiar  a întreprinderii a fost studiat  
prin intermediul ratei rentabilit ii activelor (ROA), ratei 
rentabilit ii capitalurilor proprii (ROE) i ratei 
rentabilit ii economice (Re). În acest articol, 
performan a bursier  a companiilor române ti este 
reflectat  prin fondul comercial, calculat ca diferen  
între capitalizarea bursier  i activul net contabil al unei 
entit i, precum i de coeficientul de capitalizare bursier  
a activului net contabil (raportul dintre capitalizarea 
bursier  i activul net contabil al companiei). De 
asemenea, articolul analizeaz  existen a corela iei între 
capitalul intangibil al companiilor române ti i auditorul 
contractat pentru auditarea situa iilor financiare anuale. 
Rezultatele cercet rii întreprinse arat  c  între capitalul 
intangibil i fondul comercial pozitiv al companiilor 
studiate, pe de o parte, i rata rentabilit ii economice, 
respectiv coeficientul de capitalizare bursier  a activului 
net contabil, pe de alt  parte, exist  corela ii directe. 
Totodat , valoarea capitalului intangibil este, statistic, 
semnificativ mai mare la companiile ale c ror situa ii 
financiare sunt auditate de auditori Big4 i la 
întreprinderile care înregistreaz  profit. 

Cuvinte-cheie: capital intangibil, rata rentabilit ii 
activelor, rata rentabilit ii capitalurilor proprii,  rata 
rentabilit ii economice, coeficient de capitalizare 
bursier  a activului net contabil, fond comercial, auditor 
Big Four. 

Clasificare JEL: M41, M14 
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Prolegomene 
Una dintre caracteristicile organiza iilor contemporane 
este ambi ia lor de a dezvolta sisteme i practici de 
management performant, ceea ce impune concentrarea 
eforturilor în direc ia gestiunii cunoa terii i a capitalului 
intangibil. Prin urmare, strategiile nu mai sunt gândite 
doar pentru pozi ionarea firmei vizavi de competitorii s i, 
ci sunt corelate cu activele necorporale i capitalul 
intangibil sub forma know-how-ului, angaja ilor, rela iilor 
cu clien ii i furnizorii, tehnologiilor informa ionale, m rcii 
(Marr et al., 2003).  

În literatura de specialitate exist  diverse abord ri cu 
privire la modul în care poate fi definit, clasificat, m surat 
i raportat capitalul intangibil. Într-un studiu recent referitor 

la articolele publicate în domeniul capitalului intangibil, în 
perioada 2004-2014, Ferenhof et al. (2015) arat  c , în 
pofida demersurilor întreprinse atât de teoreticieni, cât i 
de practicieni, nu s-a ajuns înc  la un numitor comun: 
evaluarea i raportarea capitalului intangibil reprezint  o 
problem  deschis  atât pentru contabili, cât i pentru 
exper i evaluatori, manageri, profesori de strategie, 
economi ti, speciali ti în inova ie etc.  

Revizuirea literaturii din domeniu relev  existen a unei 
game largi de metode de evaluare a capitalului 
intangibil, fiecare firm  putând opta pentru oricare dintre 
acestea în func ie de factorii interni i externi care 
configureaz  strategia i viziunea sa.  

De asemenea, în articolele din domeniu se fac trimiteri 
la „active intangibile”, „intangibile”, „resurse intangibile”, 
„capital intelectual”, „capital intangibil”, „valori 
imateriale”, toate desemnând mai mult sau mai pu in 
acela i lucru. Nu se poate realiza o delimitare 
generalizat  între capitalul intelectual i capitalul 
intangibil. Unii autori folosesc termenii de capital 
intelectual i capital intangibil ca fiind sinonimi, în timp 
ce al ii (Hunter, Webster i Wyatt, 2005) consider  
capitalul intelectual ca fiind parte component  a 
capitalului intangibil. Piekkola, coordonatorul proiectului 
INNODRIVE, derulat între 2008-2011, face referire la 
capitalul intangibil. Privind retrospectiv i comparativ, 
termenul de capital intelectual este mult mai des utilizat 
în studii i cercet ri. În acest articol, vom folosi termenul 
de capital intangibil, p strând filiera contabil , în elegând 
prin aceast  no iune capitalul uman, capitalul rela ional 
i eforturile firmei în direc ia inov rii.  

În acest demers tiin ific, capitalul intangibil este o 
variabil  calculat  ca media aritmetic  a altor trei 

variabile: capitalul uman, capitalul rela ional i ac iunile 
întreprinse de companii pentru asigurarea inova iei. 
Pentru a atribui acestor variabile valori numerice, am 
luat în considerare cele mai relevante informa ii non-
financiare i am urm rit dac  acestea sunt prezentate 
sau nu de c tre întreprinderi în rapoartele anuale 
aferente anului 2013, notând cu 1 prezentarea lor 
detaliat  i cu 0 absen a acestora. Astfel, pentru a 
determina valoarea capitalului uman, am analizat dac  
firma prezint  informa ii cu privire la num rul i fluctua ia 
angaja ilor (num rul mediu de angaja i, angaj rile i 
concedierile efectuate în 2013, precum i cauzele 
acestora), structura for ei de munc  dup  criteriul vârstei 
i al studiilor efectuate, formarea salaria ilor (num rul de 

persoane care au beneficiat de cursuri de preg tire, 
num rul de ore i cheltuielile efectuate cu formarea 
for ei de munc ), beneficiile acordate salaria ilor (prime, 
cadouri cu ocazia zilelor festive, gr dini e pentru copiii 
angaja ilor, program flexibil etc.) i gradul de satisfac ie 
al angaja ilor. În calcularea capitalului rela ional, am inut 
cont de informa iile privind cota de pia , preocuparea 
fa  de mediul înconjur tor (certificate de mediu, 
m sur tori ale impactului activit ii societ ii asupra 
naturii, eforturile în vederea minimiz rii acestui impact i 
orice ac iuni care relev  implicarea organiza iei pentru 
asigurarea unei dezvolt ri durabile), satisfac ia clien ilor 
(dac  firma urm re te primirea unui feedback de la 
clien i, m surile luate pentru diminuarea reclama iilor de 
la clien i, calcularea unui indice al satisfac iei 
cump r torilor) i implicarea firmei în societate prin 
derularea unor programe sociale i prin efectuarea 
cheltuielilor cu dona iile. Pentru inova ie, am punctat 
informa iile publicate de firme cu privire la activit ile de 
cercetare-dezvoltare (valoarea cheltuielilor cu aceste 
activit i, ponderea lor în cifra de afaceri), investi iile în 
active, produsele noi elaborate în cursului anului 2013 i 
num rul de brevete de inute de companie. 

Procesul de selec ie a informa iilor non-financiare 
studiate pentru a atribui capitalului intangibil o valoare 
numeric  a fost fundamentat pe baza analizei celor mai 
importante metode de evaluare a capitalului intangibil i 
a rezultatelor studiilor din literatura de specialitate. În 
acest sens, men ion m c  în alegerea informa iilor non-
financiare am aplicat ra ionamentul profesional, plecând 
de la urm toarele metode de evaluare a capitalului 
imaterial: Intangible Asset Monitor - propus de Sveiby în 
1997, Balanced Scorecad - propus de Kaplan i Norton 
în 1996, IC-dVAL al lui Bounfour (2003), Intellectual 
Capital Web -  propus de Zhou et al (2003), Scaling -  
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propus de Cinca et al în 2003, Indexul Cre rii de 
Valoare (Value Creation Index) -  propus de Funk (2003) 
i Kalafut i Low (2001), European Performance 

Satisfaction Index al lui Eskildsen (2003), European 
Employee Index -  propus de Eskildsen et al în 2003, 
FiMIAM -  propus de Rodov i Leliaert, în 2002 etc. 
(Hunter et al., (2005). Am considerat, de asemenea, 
rezultatele unui studiu realizat de Ernst&Young, conform 
c ruia cele mai importante zece informa ii non-financiare 
pentru investitori, care ar trebui integrate în raport rile 
periodice ale firmei, sunt: strategia educa ional , 
credibilitatea managerilor, calitatea strategiilor, inova ia, 
abilitatea de a atrage personal talentat, cota de pia , 
expertiza managerilor, beneficiile acordate angaja ilor, 
calitatea proceselor principale, cercetare (Barsky i 
Marchant, 2000). 

În ceea ce prive te fondul comercial, în acest demers de 
cercetare plec m de la premisa c  fondul comercial 
(valoare latent , neînregistrat  în contabilitate) este egal 
cu diferen a dintre valoarea de pia  a unei companii, 
exprimat  de capitalizarea sa bursier  i valoarea ei 
contabil , reflectat  de capitalurile proprii (activul net 
contabil). În calculul valorii capitaliz rii bursiere, am 
inclus num rul de ac iuni de inute de firm  i cursul 
bursier mediu din iunie 2014, considerând c  acesta 
reflect  imediat influen a informa iilor raportate cu privire 
la activitatea firmei din  2013 (f cute publice cel mai 
adesea în aprilie-mai 2014).  

Revizuirea literaturii de 

specialitate 
Literatura de specialitate abund  în studii (Edvinsson, 
1997; van der Meer-Kooistra i Zijlstra, 2001; Meritum 
Project, 2002; Mouritsen, 2002; Marr, 2003; Mouritsen i 
Bukh, 2003; Abdolmohammadi, 2005; Sonnier et al., 
2007; Curado, 2008; Bontis i Serenko, 2009) care 
vizeaz  beneficiile raport rii capitalului intangibil: 
înt rirea pozi iei competitive i cre terea performan ei 
financiare pe termen lung (Curado et al., 2011). 
Totodat , exist  numeroase demersuri de cercetare 
care s-au axat pe diferen ele dintre valoarea de pia  i 
cea net  contabil  a companiilor: Sriram, 2008; Brown et 
al., 1999; Lev i Zarowin, 1999, unele studii empirice 
ar tând c  pân  la 80% din valoarea de pia  a unei 
companii poate s  nu fie reflectat  de situa iile financiare  
(Arvidsson, 2011).  

În ceea ce prive te impactul capitalului intangibil asupra 
indicatorilor de performan , Vishnu i Gupta (2014) 

subliniaz  c  aceste studii de corela ie se axeaz  
frecvent pe institu iile financiar-bancare (Mavridis, 2004; 
Young et al., 2009; Bharathi, 2010; Joshi et al., 2010, 
2013; Kamath, 2010; Abdulsalam et al., 2011; Gigante i 
Previati, 2011), companiile din tehnologia informa iei 
(Shiu, 2006; Gan i Saleh, 2008; Saleh et al., 2009; 
Zeghal i Maaloul, 2010; Chang i Hsieh, 2011) i 
firmele din industria farmaceutic  (Kamath, 2008; 
Mehralian et al., 2012; Pal i Soriya, 2012).   

O analiz  longitudinal  efectuat  în 2008 de Oliveras et 
al. asupra unui e antion format din 12 companii spaniole 
demonstreaz  un trend ascendent al cantit ii de 
informa ii raportate referitoare la capitalul intangibil, 
cre terea fiind mai semnificativ  în ceea ce prive te 
capitalul rela ional, iar un studiu realizat de Wang (2008) 
asupra  leg turilor dintre capitalul intangibil ( i 
componentele sale) i valorile de pia  ale companiilor 
din industria electronic  demonstreaz  c  toate 
elementele constitutive ale capitalului intangibil i 
anume: capitalul uman, capitalul referitor la clien i, 
capitalul de inova ie i capitalul referitor la procese sunt 
pozitiv legate de valoarea de pia  a firmei.  

În ceea ce prive te inova ia, conform Institutului Na ional 
de Statistic , întreprinderile inovatoare sunt 
întreprinderile care au lansat produse noi sau 
semnificativ îmbun t ite sau care au introdus procese 
noi sau semnificativ îmbun t ite. Inov rile se bazeaz  
pe rezultatele dezvolt rilor tehnologice, pe noile 
combina ii ale tehnologiilor existente sau pe utilizarea 
altor cuno tin e cerute de întreprindere. Schimb rile 
tehnologice au fost analizate frecvent pornind de la 
trilogia schumpeterian  care le împarte în trei stadii: 
inven ia - cercetarea care duce la generarea de noi idei, 
inova ia - dezvoltarea noilor idei i concretizarea lor în 
produse de pia  i diseminarea - lansarea de produse 
pe pia . Schumpeter sus inea în 1942 c  inova ia este 
sursa fundamental  a bog iei. Totu i, studii ulterioare 
au demonstrat c  activit ile de cercetare-dezvoltare 
sunt doar o surs  de inovare. Investi iile în marketing, 
dezvoltarea de software, cursurile de preg tire 
profesional  i desenele pot duce, de asemenea, la noi 
tehnologii sau produse îmbun t ite. Prin urmare, în 
economiile dezvoltate investi iile în active intangibile au 
devenit principala preocupare a investitorilor, creditorilor, 
managerilor i cercet torilor (Canibano et al., 2000). 

Tovstiga i Tulugurova (2009) pleac  de la ipoteza c  
factorul intern, reprezentat de capitalul intangibil, joac  un 
rol mai important în determinarea performan ei unei 
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companii decât factorii externi (socio-politici, economici i 
tehnologici). În viziunea lor, capitalul intelectual este 
împ r it în dou  subcategorii: capitalul uman i capitalul 
structural. Capitalul uman include competen ele 
(manifest ri ale cunoa terii strategice a firmei), atitudinea 
(dimensiunea comportamental  i motiva ional  a 
angaja ilor) i agilitate intelectual  (abilitatea firmei de a 
imita i de a se adapta schimb rilor din mediul 

concuren ial), în timp ce capitalul structural se refer  la 
re eaua de rela ii a firmei, mecanismele organiza iei 
utilizate în procesul de creare de valoare (procese, 
structura i cultura firmei) i mecanismele de reînnoire i 
de dezvoltare. Astfel, plecând de la cadrul conceptual 
propus de Tovstiga i Tulugurova, putem defini capitalul 
intangibil ca fiind cel mai important factor intern în 
asigurarea competen ei unei întreprinderi (Figura 1). 

 

Figura 1. Cadrul conceptual al factorilor interni i externi de influen  a performan ei firmei 

 

 
Sursa: Tovstiga G.,Tulugurova E., 2009 

Pentru a explica valoarea capitalului uman, 
component  a capitalului intangibil, Dean et al. (2012) 
propun un exemplu u or, dar elocvent, plecând de la 
întrebarea: care este diferen a dintre James LeBron i 
un alt individ oarecare? R spunsurile oferite se refer  
la valoarea salariului câ tigat de juc torul american de 
baschet, precum i la talentul, îndemân rile i 
abilit ile de sportiv ale lui James LeBron. Adev rul 
este c  oricine ar putea s  joace baschet, dar nu 

oricine posed  capitalul uman pentru a avea 
performan ele lui LeBron. Dac  acesta ar fi transferat 
la o alt  echip , cu siguran  valoarea acesteia nu ar 
mai fi la fel. Capitalul uman al lui LeBron reprezint  un 
activ pentru echipa la care joac , contribuind la 
cre terea valorii acesteia. Este evident c  o echip  de 
baschet – i nu numai – poate ob ine victorii, nu 
datorit  activelor corporale pe care le de ine, ci datorit  
capitalului uman de inut de juc torii ei. 
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Acela i concept se aplic  i în lumea afacerilor. Situa iile 
financiare nu relateaz  întreaga poveste. Cum ar putea 
utilizatorii s  tie c  o companie beneficiaz  de capitalul 
uman al unui James LeBron? Situa iile financiare nu 
reflect  cel mai important activ al unei întreprinderi i 
anume - capitalul s u uman. Cu toate acestea, nu exist  
deocamdat  standarde de contabilitate care s  
reglementeze evaluarea sau raportarea valorii capitalului 
uman (Dean et.al., 2012). 

Al i autori (Cheng-Li Huang i Fan-Hua Kung, 2011) 
subliniaz  leg tura dintre con tiin a de mediu i avantajul 
competitiv, în contextul intr rii în „era verde”. Companiile 

trebuie s  respecte legisla ia privind mediul înconjur tor i 
s  fac  fa  presiunilor din partea opiniei publice. Firmele 
responsabile social iau un num r semnificativ de m suri 
pentru protejarea mediului înconjur tor. Chen a propus în 
2008 conceptul de capital intelectual verde, prin care 
în elege cuno tin ele, experien a, abilit ile i inova ia în 
domeniul protec iei mediului înconjur tor. Capitalul 
intelectual verde permite firmelor s  respecte cu stricte e 
prevederile legale din domeniul protej rii i respect rii 
mediului înconjur tor, fiind mediatorul rela iei dintre 
con tiin a de mediu i avantajul competitiv (Cheng-Li 
Huang i Fan-Hua Kung, 2011). 

 

Tabel 1. Rezultatele studiilor de corela ie din literatura de specialitate (selec ie) 

Nr. 
crt. Studiu Revista ara 

analizat  
Nr. firme/
observa ii 

Perioada 
analizat  Concluzii 

1 Mehri et 
al., 2013 

Asian Social 
Science 

Malaysia 92 2006-2010 Corela ii între: IC i ROA (0,535, 
p<0,01), IC i ROE (0,387, p<0,01), IC i 
M/BV (0,253, p<0,01) 

2 Clarke et 
al., 2011 

Journal of 
Intellectual Capital 

Australia 1676 2003-2008 Corela ii între: IC i ROA (0,533, 
p<0,01), IC i ROE (0,480, p<0,01) 

3 Janosevic 
et al.,2013 

Knowledge and 
Process 
Management 

Serbia 100 2010 Corela ii între: IC i ROA (0,165, 
p<0,01), IC i ROE (0,409, p<0,01) 

4 Chu, Chan 
i Wu, 

2011 

Journal of 
Intellectual Capital 

China 33 2001-2005 Corela ii între: IC i ROA (0,363, 
p<0,01), IC i ROE (0,206, p<0,01), IC i 
M/BV (-0,068, necorelate) 

5 Chu, Chan 
i Wu, 

2011 

Journal of 
Intellectual Capital 

China 41 2006-2009 Corela ii între: IC i ROA (0,411, 
p<0,01), IC i ROE (0,219, p<0,01), IC i 
M/BV (0,042, necorelate) 

6 Phusavat 
et al., 2011 

Industrial 
Management and 
Data Systems 

Thailanda 11 2006-2009 Corela ii între: IC i ROA (0,311, 
p<0,01), IC i ROE (0,395, p<0,01) 

7 Javornik et 
al.,2012 

International 
Business and 
Economics 
Research Journal 

Slovenia 12.450 1995-2008 Metoda rangurilor 
Corela ii între: IC i ROA (0,67, p<0,01), 
IC i ROE (0,75, p<0,01) 

8 Pal i 
Soriya, 
2012 

Journal of 
Intellectual Capital 

India 105 2000-2009 Corela ii între: IC i ROA (0,332, 
p<0,01), IC i ROE (0,353, p<0,01), IC i 
M/BV (0,123, p<0,01) 

9 Rossi i  
Celenza, 
2014 

European 
Conference on 
Intellectual Capital 

Italia  23 2002-2011 Corela ii între: IC i ROE (0,59, p<0,01).

10 Zeghal i 
Maaloul, 
2010 

Journal of 
Intellectual Capital 

UK 300 2005 Corela ii între: IC i ROA (0,208, 
p<0,01), IC i M/BV (0,310, p<0,01) 

Sursa: Proiec ia autorilor 

Unde: IC - Capital intangibil, m surat prin metoda VAIC; ROA -  rata rentabilit ii activelor; ROE -  rata rentabilit ii capitalurilor 
proprii; M/BV - raportul dintre capitalizarea bursier  i activul net contabil al unei firme. 



Influen a raport rii capitalului intangibil asupra performan ei companiilor 

Nr. 1(133)/2016 45

Raportat la rezultatele studiilor de corela ie, unele 
demersuri empirice eviden iaz  existen a unor leg turi 
directe între capitalul intangibil i performan a companiei, 
(de exemplu: Mehri et al., 2013, Clarke et al., 2011, 
Razafindrambinina i Anggreni, 2011, Mehralian et al., 
2012, Gruian, 2011 etc.), în timp ce altele raporteaz  
inexisten a unor corela ii sau existen a unor leg turi slabe 
(Morariu, 2014, Kamath, 2008, Stahle et al., 2011 etc.). 

La nivelul firmelor române ti, Morariu (2014) a identificat 
existen a unei corela ii negative, statistic semnificativ , 
între capitalul intangibil, evaluat prin metoda VAIC 
(Value Added Intellectual Capital) al lui Pulic i 
productivitatea companiei, m surat  prin intermediul 
raportului dintre cifra de afaceri i activul total, în timp ce 
între VAIC i rata rentabilit ii capitalurilor proprii (ROE), 
respectiv coeficientul de capitalizare a activului net 
contabil (raportul dintre capitalizarea bursier  i 
capitalurile proprii), nu a stabilit nicio corela ie. Pe de 
alt  parte, Gruian (2011) a stabilit o corela ie direct , de 
intensitate medie (coeficientul Pearson egal cu 0,355), 
între valorile medii ale capitalul intangibil, m surat prin 
metoda VAIC i performan a financiar  a companiilor 
române ti cotate la Bursa de Valori Bucure ti, m surat  
prin valorile medii ale ratei rentabilit ii capitalurilor 
proprii (ROE), pentru perioada 2007-2009. 

În Tabelul 1 am surprins rezultatele unor analize de 
corela ie între capitalul intangibil i performan a 
companiei, respectiv valoarea ei de pia  raportat  la 
cea contabil . Men ion m faptul c  în studiile selectate 
capitalul intangibil este m surat folosind modelul lui 
Pulic: VAIC-Value Added Intellectual Capital. 

Metodologia cercet rii 
Am re inut din revizuirea literaturii de specialitate 
direc iile de cercetare în domeniu, referitoare la 
corela iile posibile între capitalul intangibil i raportul 
dintre capitalizarea bursier  i activul net contabil, rata 
rentabilit ii capitalurilor proprii, rata rentabilit ii 
activelor, dar am dorit s  test m i unele ipoteze noi, 
cum ar fi posibilitatea existen ei unor leg turi între 
capitalul intangibil i fondul comercial (egal cu diferen a 
între capitalizarea bursier  i activul net contabil), 
respectiv între capitalul intangibil i societatea care 
auditeaz  situa iile financiare. Cu alte cuvinte, ne-am 
propus s  analiz m corela iile existente între capitalul 
intangibil, calculat ca medie aritmetic  a unui set de 
criterii i performan a financiar  a întreprinderii, 
reflectat  prin intermediul ratei rentabilit ii activelor 
(ROA), ratei rentabilit ii capitalurilor proprii (ROE) i 
ratei rentabilit ii economice (Re), pe de o parte, i 

performan a bursier  a companiei, eviden iat  de fondul 
comercial (Gw), respectiv raportul dintre capitalizarea 
bursier  i activul net contabil al unei firme (M/BV), pe 
de alt  parte. De asemenea, am analizat existen a unei 
corela ii între capitalul intangibil al companiilor române ti 
i auditorul contractat pentru evaluarea situa iilor 

financiare anuale. 

Popula ia analizat  este format  din firmele române ti 
cotate la Bursa de Valori Bucure ti. La data începerii 
culegerii datelor, respectiv 15 noiembrie 2014, f ceau 
parte din aceast  sec iune 99 de companii, din care 17 
ap reau ca fiind „nelistate”,  iar 15 erau b nci sau 
fonduri de investi ii. Astfel, în urma primului filtru, am 
selectat 67 de companii. E antionul final cuprinde îns  
doar 55 de observa ii, deoarece am eliminat din analiz : 
6 companii care se aflau în procedura insolven ei, 4 
firme cu capitaluri proprii negative i 2 companii pentru 
care nu am identificat date disponibile. 

În faza de culegere a datelor, am utilizat tehnici de 
culegere mediat  a datelor din alte rapoarte anuale 
publicate de companii, iar în faza de prelucrare i 
analiz  a datelor  am utilizat: analiza con inutului 
comunic rii, care const  în descrierea obiectiv , 
sistematic , calitativ  i cantitativ  a con inutului unei 
comunic ri, studiul documentelor i analiza cantitativ . 
Concret, metoda analizei de con inut se bazeaz  pe 
detectarea prezen ei sau absen ei unor informa ii care 
acoper  diferite arii tematice. 

Pentru prelucrarea i interpretarea datelor am utilizat 
programul SPSS (Statistical Package for the Social 
Sciences), versiunea 20.0. 

Ipotezele de cercetare pe care am dorit s  le test m 
sunt urm toarele: 

H1: Exist  o leg tur  direct  între capitalul intangibil (IC) 
i fondul comercial al firmei (Gw). 

H2: Exist  o corela ie direct , pozitiv  între capitalul 
intangibil (IC) i raportul dintre capitalizarea bursier  
i activul net contabil al unei firme (M/BV); 

H3: Exist  o leg tur  direct  între capitalul intangibil (IC) 
i rata rentabilit ii economice a întreprinderii (Re). 

H4: Capitalul intangibil este semnificativ mai mare la 
companiile ale c ror situa ii financiare sunt auditate 
de firme din grupul Big4 fa  de întreprinderile care 
nu au contractat un auditor din grupul marilor firme 
de audit; 

H5: Capitalul intangibil este semnificativ mai mare la 
companiile performante financiar, analizate prin 
prisma valorilor ROA i ROE. 
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Dup  cum am men ionat anterior, am considerat c  
fondul comercial reprezint  diferen a între capitalizarea 
bursier  i activul net contabil al firmei. Conform 
reglement rilor contabile, fondul comercial se 
recunoa te, de regul , la consolidare i 
reprezint  diferen a dintre costul de achizi ie i valoarea 
just , la data tranzac iei, a p r ii din activele nete 
achizi ionate de c tre o entitate. În situa iile financiare 
anuale individuale, fondul comercial se poate 
recunoa te numai în cazul transferului tuturor activelor 
sau al unei p r i a acestora i, dup   caz, i de datorii i 
capitaluri proprii, indiferent dac  este realizat ca urmare 
a cump r rii sau ca urmare a unor opera iuni de fuziune. 
Pentru ca fondul comercial s  fie contabilizat distinct, 
transferul trebuie s  fie în leg tur  cu o afacere, repre-
zentat  de un ansamblu integrat de activit i i active 
organizate i administrate în scopul ob inerii de profituri, 
înregistr rii de costuri mai mici sau alte beneficii. 

Capitalizarea bursier  este egal  cu num rul de ac iuni 
de inute de companie, înmul it cu valoarea cursului 
bursier mediu din iunie 2014, considerând c  acesta 
reflect  imediat influen a informa iile raportate cu privire 
la activitatea firmei din 2013 (f cute publice cel mai 
adesea în aprilie-mai 2014).  

Rata rentabilit ii economice este egal  cu raportul 
procentual dintre rezultatul din exploatare i activul total 
al companiei. Din punct de vedere al analizei, ratele de 
rentabilitate au putere informa ional  sporit  pentru c  
de m rimea lor depind fundamentarea viitoarei politici 
economico-financiare a întreprinderii i comportamentul 
investitorilor existen iali i poten iali. Pentru manageri, 
care se preocup  de rentabilizarea capitalului investit 
prin intermediul activit ii curente i independent de 
activit ile de natur  financiar , rata rentabilit ii 
economice, determinat  raportând rezultatul din 

exploatare la capitalul investit, are o semnifica ie 
cognitiv  suficient  (Mironiuc, 2006, p.366). 

Rata rentabilit ii financiare (rata rentabilit ii capitalurilor 
proprii), Return on Equity (ROE) reprezint  m sura 
final  a rentabiliz rii resurselor pe care ac ionarii le-au 
încredin at întreprinderii sub forma capitalului de risc. În 
demersul nostru, am calculat rentabilitatea financiar  a 
firmelor analizate pe baza valorilor contabile înscrise în 
situa iile financiare (rentabilitatea contabil  a capitalurilor 
proprii) (Mironiuc, 2006, p.379).  

Return on assets (ROA), respectiv rentabilitatea 
activelor este unul dintre principalii indicatori de 
rentabilitate ai unei companii i m soar  eficien a 
utiliz rii activelor, din punctul de vedere al profitului 
ob inut.  

Rata rentabilit ii capitalurilor proprii este egal  cu 
raportul procentual dintre rezultatul net al perioadei i 
capitalurile proprii ale firmei, iar rata rentabilit ii 
activelor este dat  de raportul procentual dintre 
rezultatul net al perioadei i activul total al companiei. 

Capitalul intangibil reprezint  media aritmetic  a valorilor 
ob inute pentru capitalul uman, rela ional i cel 
structural. Algoritmul de determinare a unei valori 
estimative a capitalului uman, capitalului rela ional i 
respectiv a inova iei este simplu: dac  firma prezint  
informa ii complete cu privire la un criteriu este notat  cu 
1, dac  nu prezint  informa ii prime te 0 puncte, iar 
dac  prezint  doar par ial anumite informa ii este notat  
corespunz tor: 0,25; 0,5 sau 0,75. În final, fiecare 
component  a capitalului intangibil va fi egal  cu media 
aritmetic  a punctajelor ob inute pentru fiecare criteriu 
considerat. Criteriile analizate pentru calcularea valorilor 
componentelor capitalului intangibil sunt redate în 
Tabelul 2. 

 

Tabel 2. Criterii ale capitalului intangibil 

Criterii pentru  
capital uman 

Criterii pentru  
capital rela ional 

Criterii pentru 
inova ie 

Num rul i fluctua ia angaja ilor Cota de pia  Activit i de cercetare-dezvoltare 

Structura angaja ilor pe vârst  i 
studii 

Preocupare fa  de mediul înconjur tor Investi ii în active 

Formarea angaja ilor Satisfac ia clien ilor Num r de brevete 

Beneficii acordate salaria ilor Programe sociale, dona ii Produse noi 

Satisfac ia angaja ilor   

Sursa: Proiec ia autorilor 
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REZULTATELE CERCET RII 

Analiza descriptiv  a variabilelor analizate 
O prim  analiz  relev  faptul c  la nivelul întreprinderilor 
observate capitalul intangibil (IC) ia valori cuprinse între 
0.07 i 0.82, 89.09% din firmele incluse în e antion, 
caracterizându-se printr-un grad de diseminare a 

informa iilor privind capitalul intangibil inferior valorii de 
0.5 (Tabelul 3).  

În ceea ce prive te valorile ob inute pentru fondul 
comercial, majoritatea companiilor analizate se 
caracterizeaz  printr-un activ net contabil superior 
capitaliz rii bursiere, ceea ce implic  valori negative ale 
fondului comercial (badwill). De fapt, din cele 55 de 
întreprinderi studiate, doar 13 au valori pozitive ale 
fondului comercial (goodwill).  

 

Tabel 3. Descriptiv  Statistic  

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Capital uman 55 0.10 0.80 0.2755 0.15749 
Capital rela ional 55 0.00 0.88 0.3565 0.22382 
Inova ie 55 0.00 1.00 0.4136 0.31964 
IC 55 0.07 0.82 0.3485 0.18869 

Sursa: Prelucrare proprie, dup  output-urile din SPSS 

Testarea ipotezelor de cercetare 
Pentru validarea primelor trei ipoteze de cercetare, am 
aplicat testul de corela ie Pearson. Având în vedere c  
tehnicile statistice parametrice pleac  de la o serie de 
condi ii privind normalitatea i omogenitatea dispersiei 
distribu iei rezultatelor subiec ilor, am testat, în primul 
rând, normalitatea variabilelor analizate. Conform 
rezultatelor testului de normalitate Kolmogorov-Smirnov, 
atât variabila IC, cât i variabila M/BV sunt distribuite 
normal. Pentru celelalte dou  variabile (fondul comercial 
i rata rentabilit ii economice) am apelat la logaritmarea 

în baza natural , ob inând variabile distribuite normal. 
Men ion m faptul c  prin logaritmare au fost eliminate 
din studiu firmele care au valori negative ale fondului 
comercial, respectiv ale ratei rentabilit ii economice. 

Asympt. Sig. ia valorile 0,112, 0,709, 0,874 i 0,821, 
ceea ce înseamn  c  riscul de a respinge pe nedrept 
ipoteza nul  conform c reia variabilele sunt distribuite 
normal este de 11,2%, 70,9%, 87,4% i 82,1%. În toate 
cazurile, riscul ob inut este mai mare decât riscul admis 
de 5%. Prin urmare, variabilele analizate sunt distribuite 
normal (Tabelul 4). 

 

  Tabel 4. One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 M/BV IC lnRe lnGw 

N 55 55 42 13 

Normal Parametersa,b 
Mean 0,6816 0,3485 1,2140 17,5099 

Std. Deviation 0,45671 0,18869 1,12741 2,25637 

Most Extreme Differences 
Absolute 0,162 0,095 0,091 0,175 
Positive 0,162 0,095 0,083 0,175 
Negative -0,081 -0,070 -0,091 -0,082 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,201 0,701 0,592 0.631 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,112 0,709 0,874 0.821 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

Sursa: Prelucrare proprie,  dup  output-urile din SPSS 
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În continuare, am calculat coeficientul de corela ie 
Pearson. Acesta relev  leg tura, varia ia concomitent  a 

valorilor (Tabelul 5).  

 

  Tabel 5. Corela ia între capitalul intangibil i: fondul comercial, raportul dintre capitalizarea bursier  i activul 
net contabil i rata rentabilit ii economice 

 IC lnRe lnGw M/BV 

IC 
Pearson Correlation 1 0,442** 0,655* 0,350** 

Sig. (2-tailed)  0,003 0,015 0,009 
N 55 42 13 55 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).  

Sursa: Prelucrare proprie, dup  output-urile din SPSS 

Conform output-ului din SPSS, testul de corela ie al lui 
Pearson relev  existen a unor corela ii directe, de 
intensitate ridicat  între capitalul intangibil i logaritmul 
fondului comercial (coeficientul Pearson este egal cu 
0,655), precum i existen a unor leg turi directe, de 
intensitate medie, între capitalul intangibil i raportul 
dintre capitalizarea bursier  i activul net contabil, 
respectiv între capitalul intangibil i logaritmul ratei 
rentabilit ii economice  (coeficientul Pearson ia valorile 
0,350, respectiv 0,442). 

Prin urmare, primele trei ipoteze de cercetare se 
confirm : între capitalul intangibil i fondul comercial, 
raportul dintre capitalizarea bursier  i activul net 
contabil i, respectiv, rata rentabilit ii economice exist  
leg turi directe. Aceste rezultate sunt similare cu cele 
din literatura de specialitate, exemplificate în Tabelul 1.  

inând seama de faptul c  variabilele ROA i ROE nu 
sunt distribuite normal i c  variabila referitoare la 
categoria auditorului este una nominal , pentru testarea 
ipotezelor de cercetare H4 i H5, am utilizat testul U a lui 
Mann-Whitney pentru dou  e antioane independente. 

În func ie de valorile înregistrate de rentabilitatea 
activelor i rentabilitatea capitalurilor proprii, am grupat 
companiile în dou  clase: companii performante i 
companii neperformante. Folosind metoda rangurilor, 
am putut concluziona c  firmele care au înregistrat profit 
se caracterizeaz  prin valori semnificativ mai mari ale 
capitalului intangibil. De asemenea, am constatat c  
întreprinderile ale c ror situa ii financiare sunt auditate 
de auditori din grupul Big4 raporteaz  un volum mai 
mare de informa ii referitoare la capitalul intangibil decât 
celelalte companii. În Tabelul 6 prezent m rezultatele 
testului U al lui Mann-Whitney pentru ipotezele 4 i 5. 

 

Tabel 6. Rezultatele testului U al lui Mann-Whitney 

Ipoteza H4 Ipoteza H5.1 Ipoteza H5.2 

Test Statisticsa Test Statisticsa Test Statisticsa 

 IC  IC  IC 
Mann-Whitney U1 234 Mann-Whitney U2 168 Mann-Whitney U3 168 
Wilcoxon W 829 Wilcoxon W 288 Wilcoxon W 288 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,033 Asymp. Sig. (2-tailed) 0,013 Asymp. Sig. (2-tailed) 0,013 

a. GroupingVariable: Auditor_Big4 a. GroupingVariable: ROA a. GroupingVariable: ROE 

Sursa: Prelucrare proprie, dup  output-urile din SPSS 

Tabelul Test Statistics indic  valorile testului U a lui 
Mann-Whitney, acestea fiind egale cu 234, respectiv 
168, ceea ce este semnificativ din punct de vedere 
statistic la un nivel p=0,033, respectiv 0,013. Testul U 

Mann-Whitney ne permite s  afirm m c  valoarea 
capitalului intangibil este statistic semnificativ mai mare 
la companiile ale c ror situa ii financiare sunt audiate de 
auditori Big4 (U=234, N1=34, N2=21, p=0,033) i la 
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întreprinderile care sunt performante, criteriul 
performan ei fiind analizat prin intermediul ratei de 
rentabilitate a activelor i ratei de rentabilitate a 
capitalurilor proprii (U=168, N1=15, N2=40, p=0,013). 

E posibil ca auditorii din cadrul marilor firme de audit s  
insiste pe prezentarea în notele explicative a unor 
informa ii complete i detaliate cu privire la elementele 
din bilan , informa ii preluate apoi i în rapoartele anuale. 

Prin urmare, ipotezele de cercetare 4 i 5 sunt validate. 

Tabelul 7 - Ranks indic  faptul c  rangul mediu dat 
parametrului „Capital intangibil” pentru grupul firmelor care 
au contractat serviciile unui auditor Big4 este de 33,86, iar 
rangul mediu pentru al doilea grup (grupul firmelor ale 
c ror situa ii financiare anuale nu sunt auditate de un 
auditor din categoria Big4) este de 24,38, ceea ce 
înseamn  c  valorile din grupul 1 au tendin a s  fie mai 
mari decât cele din grupul al doilea. Analiza se face identic 
pentru gruparea firmelor în func ie de criteriul performan ei 
financiare, reflectate de valorile ROA i ROE. 

 

Tabelul 7. Ranks 

IC 
 

Auditor_Big4 N Mean Rank Sum of Ranks 
Nu 34 24,38 829,00 
Da 21 33,86 711,00 
Total 55   

IC 
 

ROE N Mean Rank Sum of Ranks 
ROE<0 15 19,20 288,00 
ROE>0 40 31,30 1252,00 
Total 55   

IC 
 

ROA N Mean Rank Sum of Ranks 
ROA<0 15 19,20 288,00 
ROA>0 40 31,30 1252,00 
Total 55   

Sursa: Prelucrare proprie, dup  output-urile din SPSS 
 

CONCLUZII 
Pornind de la rezultatele din literatura de specialitate, 
ne-am propus s  test m 5 ipoteze de cercetare 
referitoare la corela iile existente între capitalul 
intangibil i performan a financiar , reflectat  prin 
intermediul ratei rentabilit ii activelor (ROA), ratei 
rentabilit ii capitalurilor proprii (ROE) i ratei 
rentabilit ii economice (Re), pe de o parte, i 
performan a bursier  a întreprinderii, eviden iat  de 
fondul comercial, respectiv raportul dintre capitalizarea 
bursier  i activul net contabil al unei firme, pe de alt  
parte. Totodat , am testat existen a unei leg turi între 
capitalul intangibil al companiilor române ti i auditorul 
contractat pentru evaluarea situa iilor financiare 
anuale. 

Testele statistice au ar tat, cu unele restric ii 
referitoare la distribu ia normal  a variabilelor, c  la 
nivelul e antionului analizat ipotezele de cercetare 
se confirm : între capitalul intangibil i fondul 
comercial pozitiv al firmelor române ti cotate la 
Bursa de Valori Bucure ti exist  corela ii directe, 

semnificative, iar între capitalul intangibil i rata 
rentabilit ii economice, respectiv raportul între 
capitalizarea bursier  i activul net contabil al firmei 
exist  corela ii directe, de intensitate medie.  

De asemenea, folosind metoda rangurilor, am putut 
concluziona c  firmele performante financiar, prin 
prisma valorilor ratei rentabilit ii activelor i ratei 
rentabilit ii capitalurilor proprii, se caracterizeaz  prin 
valori semnificativ mai mari ale capitalului intangibil. 
Totodat , întreprinderile ale c ror situa ii financiare 
sunt auditate de auditori din grupul Big4 raporteaz  un 
volum mai mare de informa ii referitoare la capitalul 
intangibil decât celelalte companii. 

Direc iile viitoare de cercetare vor putea avea în 
vedere extinderea analizei la un e antion de 
dimensiuni mai mari i identificarea unor modele de 
regresie care s  explice valoarea capitalului 
intangibil. De asemenea, se pot verifica i alte 
posibile asocieri între volumul de informa ii non-
financiare publicate de firme i indicatori ai 
performan ei. 
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Rezumat 
Articolul î i propune un dublu scop: (1) o evaluare din 
perspectiv  multipl  a conceptelor de deschidere a 
guvernelor i de deschidere a datelor, în contextul 
evolu iilor din procesele emergente de reform  a actului 
de guvernare, la care se adaug  (2) o cercetare a 
impactului pe care adoptarea acestor concepte în plan 
opera ional îl poate avea asupra auditului extern. În 
ceea ce prive te conceptele men ionate, sunt expuse 
notele definitorii, împreun  cu elementele cheie i se 
realizeaz  o caracterizare a noilor abord ri din 
perspectiv  teoretic , focalizarea fiind pe schimbarea de 
paradigm  în tratarea auditului pe care acestea o atrag. 
În plan practic, în articol este prezentat  o solu ie de 
utilizare a datelor deschise într-un model de auditare 
caracterizat de noi metode i tehnici de auditare, bazate 
preponderent pe tehnologia informa iei (audit la distan , 
audit online, e-audit).  

În leg tur  cu cea de a doua problematic  abordat  în 
articol, autorul propune evaluarea impactului pe care 
adoptarea i implementarea unui cadru nou de auditare, 
construit pe utilizarea datelor deschise, îl are asupra 
actului de guvernare (articolul include i o sintez  a unor 
cercet ri i puncte de vedere expuse în publica ii de 
specialitate). 

Cuvinte-cheie: guvernare deschis , date deschise, 
sectorul public, seturi de date, portalul datelor deschise, 
modele de auditare, e-audit 

Clasificare JEL: C54, E62, H68 
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Introducere 
Deschiderea la nivelul actului de guvernare i 
deschiderea la nivelul datelor reprezint  un proces dirijat 
de schimbare în sectorul public, care pune nevoile 
cet enilor i ale mediului de afaceri în centrul actului de 
guvernare i asigur  un impact semnificativ i cu 
caracter transformator asupra eficien ei i eficacit ii 
guvernelor. 

Nu exist  o defini ie unic  acceptat  pentru 
guvern/guvernare deschis/deschis , de i pot fi 
remarcate multe elemente comune în defini iile cu care 
se opereaz  în mod curent, care se pot sintetiza în 
urm toarele caracteristici: transparen a ac iunilor 
guvernamentale, accesibilitatea serviciilor i a 
informa iei guvernamentale, precum i capacitatea de 
r spuns a guvernului fa  de noi idei, cerin e i nevoi. 

Dezvoltarea exploziv  a domeniului tehnologiei 
informa iei i comunica iilor (TIC) a permis evolu ia 
procesului de reform  a actului de guvernare printr-o 
tranzi ie dirijat  c tre deschiderea guvernelor i a 
datelor. Aceasta implic  reproiect ri de substan  ale 
sistemului informatic (IT), pentru ca acest sistem s  fie 
capabil s  satisfac  noile cerin e - care presupun 
modific ri fundamentale (cu mult mai mult decât 
furnizarea online a serviciilor) - i s  genereze beneficii 
pentru cet eni, sectorul public, mediul de afaceri i 
pentru alte p r i interesate. 

Punerea în aplicare a politicilor de deschidere a datelor 
constituie o provocare-cheie pentru domenii diverse: 
politic, tehnic, economic i financiar, organiza ional, 
cultural, juridic i se raporteaz , în principal, la patru 
obiective majore1: (1) publicarea online a informa iilor de 
interes public, în formate deschise; (2) îmbun t irea 
calit ii informa iilor publice; (3) crearea i 
institu ionalizarea unei culturi a guvern rii deschise i 
(4) crearea unui cadru de politici publice pentru 
guvernare deschis . 

Stadiul cunoa terii 
Cercetarea are la baz  o documentare extins , fiind 
fundamentat  din punct de vedere tiin ific pe un material 
bibliografic cuprinz tor i relevant (prezentat în 

1Open Data Initiative, http://www.whitehouse.gov/open 

referin ele bibliografice). Bibliografia cuprinde c r i, 
documenta ii de specialitate, articole, studii, acte 
legislative i standarde, având ca surs  atât literatura de 
specialitate român , cât i cea str in . Sursele au o mare 
varietate i un con inut multidisciplinar. 

Punctul de plecare îl constituie directiva privind 
guvernarea deschis , adoptat  de administra ia Obama 
în anul 2009, care a continuat cu  Parteneriatul pentru 
Guvernare Deschis  (OGP),o ini iativ  multilateral  
lansat  de pre edintele SUA, Barack Obama, i de 
premierul britanic, David Cameron, în anul 2011. Scopul 
ini iativei a fost acela de a încuraja guvernele s  fie pe 
cât este posibil de deschise i transparente în ceea ce 
prive te ac iunile lor. În anul 2013 a fost lansat , în 
aceea i formul , ini iativa Parteneriatul pentru Datele 
Deschise (ODP).  

În anul 2012, în Marea Britanie, guvernul a înfiin at 
Institutul pentru Datele Deschise (Open Data Institute - 
ODI), care ac ioneaz  pentru evolu ia datelor deschise 
prin furnizarea de fonduri de asisten  pentru lansare, 
prin organizarea de cursuri de instruire, prin certificare i 
conferin e. În mi carea spre deschiderea guvernelor, o 
contribu ie important  o are i guvernul olandez. În 
prezent, la Parteneriatul pentru Guvernare Deschis  
particip  65 de ri. 

Uniunea European  a deschis drumul valorific rii 
informa iilor produse de institu iile sale i cele publice ale 
statelor membre odat  cu deschiderea pe care a oferit-o 
prin ini iativa O agend  digital  pentru Europa, inclus  în 
Strategia 2020, menit  s  accelereze dezvoltarea de 
re ele de internet de mare vitez  i s  permit  publicului 
s  beneficieze pe deplin de avantajele pie ii unice 
digitale. 

Agenda digital  este documentul care include subiectul 
datelor deschise, cu o puternic  focalizare pe generarea 
de valoare prin reutilizarea unor date specifice produse 
de administra iile publice. Uniunea European  (UE) s-a 
implicat în asigurarea unui cadru legislativ care s  
favorizeze reutilizarea informa iilor publice prin emiterea 
Directivei 2003/98/EC privind reutilizarea informa iilor din 
sectorul public (Directiva PSI2 – a informa iei din sectorul 
public) care prevede modul în care autorit ile publice 
trebuie s  fac  documentele disponibile pentru 

2 Public Sector Information 
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reutilizare i stabile te o serie de criterii care se aplic  
institu iilor din sectorul public 

Prin Decizia Comisiei Europene privind reutilizarea 
documentelor Comisiei 2011/833/EU, se face un pas 
suplimentar c tre construc ia unui „portal de date ca un 
unic punct de acces la documentele disponibile pentru 
reutilizare”.  

În anul 2013, Directiva 2003/98/EC a fost modificat  i 
aprobat  de Parlamentul European i Consiliu, prin 
Directiva 2013/37/EU, care stipuleaz  obliga iile cu 
privire la accesul la documente sau obliga ia de a 
permite reutilizarea documentelor i recomand : 
distribuirea informa iilor prin mijloace electronice, 
propune un num r minim de reguli pentru a pune la 
dispozi ie informa ia produs  de institu iile publice i 
agen iile guvernamentale i specific  drepturile 
persoanelor fizice i juridice cu privire la reutilizare. Prin 
revizuirea Directivei se urm resc, de asemenea, 
stimularea utiliz rii informa iilor din sectorul public în 
mediul de afaceri i o abordare unitar  la nivelul pie ei 
comunitare. 

Comisia a anun at, totodat , angajamentul total pentru a 
dezvolta o strategie european  de publicare i reutilizare 
a datelor din sectorul public rezultate din activitatea 
institu iilor europene i a statelor membre, prin 
publicarea seturilor de date produse i de inute de îns i 
Comisia European .  Aceast  ac iune a fost menit  s  
ofere ca rezultat final o implementare a unui portal de 
date deschise al Comisiei, precum i un set de servicii 
de tip suport pentru opera iunile acestui portal, pe o 
platform  care va reuni 39 de ri europene. Prin 
intermediul portalului de date deschise, Comisia 
European  inten ioneaz  s  pun  în valoare poten ialul 
economic al datelor publice, care este estimat la peste 
40 de miliarde de euro pe an, câ tiguri provenind din 
reutilizarea datelor publice.  
 

Un exemplu elocvent privind asigurarea de c tre UE a 
cadrului legislativ referitor la furnizarea i utilizarea 
datelor deschise îl constituie Directiva 2007/2/CE a 
Parlamentului European i a Consiliului de instituire a 
unei infrastructuri pentru informa ii spa iale în 
Comunitatea European  (Inspire) care impune statelor 
membre ale UE s  fac  disponibile informa ii geografice 
pe 34 teme, iar armonizarea acestora s  permit  
reutilizarea datelor prin intermediul standardelor 
deschise. Aceasta ar conduce la crearea unei adev rate 
pie e unice pentru con inut digital i servicii online 

(servicii web ale UE sigure i f r  frontiere i pie e de 
con inut digital) care s  beneficieze de niveluri ridicate 
de securitate i încredere, de un cadru echilibrat de 
reglementare cu regimuri clare de drepturi, de 
consolidarea licen elor multiteritoriale, de protec ie i 
remunera ie adecvate pentru de in torii de drepturi i de 
un sprijin activ în vederea digitaliz rii bogatului 
patrimoniu cultural european i a model rii guvern rii 
globale a internetului. De asemenea, se promoveaz  
dezvoltarea i utilizarea unor servicii online moderne i 
accesibile. 

Aderarea României, înc  din anul 2011, la Parteneriatul 
pentru Guvernare Deschis  s-a materializat în 
angajamentele ini iale, asumate prin Memorandumul de 
aprobare a primului Plan na ional de ac iune (iulie 2012 
– iunie 2014), care s-au concretizat prin m suri privind 
deschiderea datelor publice i încurajarea dialogului 
între reprezentan ii administra iei publice i societatea 
civil . În prezent, se implementeaz  al doilea Plan de 
ac iune (iulie 2014 – iunie 2016), prin care se reafirm  
angajamentele României cu privire la respectarea 
principiilor de baz  ale Parteneriatului pentru Guvernare 
Deschis . 

Pentru lansarea Planului, s-au desf urat o serie de 
activit i preg titoare: organizarea unor dezbateri 
publice despre deschiderea administra iei i a actului de 
guvernare, la care particip  reprezentan i ai 
administra iei, societ ii civile, sectorului public i privat, 
mediului academic i ai altor p r i interesate, precum i 
lansarea Coali iei pentru Date Deschise, alc tuit  din 
cinci organiza ii non-guvernamentale care promoveaz  
publicarea datelor în format deschis.  

Cadrul legal favorabil guvern rii deschise în România a 
fost înt rit prin adoptarea Legii nr. 109/2007 privind 
reutilizarea informa iilor din institu ii publice, ca rezultat 
al ader rii României la Uniunea European .  

În ceea ce prive te furnizarea i utilizarea datelor 
deschise, din perspectiva institu iilor supreme de audit 
se constat  c  exist  un interes crescut pentru studierea 
cerin elor i condi iilor de implementare relative la un 
cadru metodologic i procedural asociat pentru audit, 
precum i pentru cuantificarea efectelor antrenate de 
datele deschise (inclusiv prin elaborarea unor 
instrumente de evaluare). 

Dup  lansarea parteneriatelor pentru guvernele 
deschise i datele deschise, institu iile supreme de audit 
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din rile care au înregistrat un progres semnificativ în 
ac iunile de deschidere a guvernelor i a datelor (de 
exemplu, din Marea Britanie i Olanda) au desf urat 
audituri pentru evaluarea stadiului i a modului de 
implementare a programelor guvernamentale referitoare 
la acest domeniu care sunt prezentate în articol: 

1. Oficiul Na ional de Audit al Marii Britanii1, NAO-
UK, a publicat în anul 2012 dou  rapoarte referitoare 
la deschiderea guvernelor i a datelor: (a) Raportul 
referitor la proiectul pentru date deschise al 
guvernului britanic i (b) Raportul privind 
implementarea transparen ei - revizuire transversal  
la nivelul guvernului. 

a) În primul raport, NAO a f cut o evaluare a 
stadiului proiectului, referindu-se la urm toarele 
aspecte: seturi de date, costuri, grija fa  de 
cet eni, stimularea inov rii în mediul de 
afaceri, oportunit i. 

Subliniem c , potrivit acestui raport, Marea 
Britanie are 8300 seturi de date, în compara ie 
cu 5786 seturi de date de pe portalul 
Executivului american (SUA), devenind, 
probabil, cel mai mare portal open data dintre 
cele de inute de guvernele din întreaga lume. 

b) În cel de al doilea raport, Cross-government 
review - Implementing Transparency, realizat în 
anul 2012, Oficiul Na ional de Audit al Marii 
Britanii a prezentat rezultatele unui audit al 
performan ei privind promovarea transparen ei 
(ca efect al deschiderii datelor) în cadrul 
guvernului (Cabinet Office - cel mai avansat în 
Barometrul Open Data), punând accent, pe de 
o parte, pe rezultatele activit ii formulate în 
termeni de valoare pentru bani i, pe de alt  
parte, pe impactul pe care promovarea 
transparen ei l-a avut asupra publicului.  

Guvernul Marii Britanii a desf urat ac iuni coordonate 
pentru promovarea transparen ei, în plan economic; 
acestea au contribuit cu 16 miliarde lire sterline anual, la 
nivelul anului 2012, pentru economia Marii Britanii, ceea 
ce a reflectat faptul c  datele publice au valoare 
economic  i au capacitatea de a contribui la 
maximizarea cre terii economice. 

Cre terea semnificativ  a cantit ii i diversificarea 
tipurilor informa iilor din sectorul public a sprijinit 

1 National Audit Office –UK 

obiectivele, de o responsabilitate tot mai mare, privind 
îmbun t irea serviciilor destinate publicului, punând 
accent pe calitatea serviciilor i, implicit, pe valoarea 
social  a acestora. Valoarea guvern rii publice s-a 
reflectat în îmbun t irea responsabilit ii, a 
transparen ei, a capacit ii de reac ie i a controlului 
democratic. 

2. Curtea de Conturi a Olandei a urm rit îndeaproape 
evolu ia guvernului olandez, care a înregistrat o 
ascensiune remarcabil  în domeniile deschiderii 
guvernului i deschiderii datelor. De asemenea, 
Curtea a evaluat problematica men ionat  pe plan 
interna ional i pozi ia Olandei fa  de alte state 
avansate i a elaborat dou  rapoarte cu privire la 
evalu rile proprii, în anii 2014 i 2015. 

Astfel, fa  de anul 2014, nivelul de date deschise 
disponibile nu a crescut substan ial, iar institu iile publice 
folosesc propriile site-uri în locul portalului 
guvernamental cu date deschise, consecin a fiind aceea 
c  datele devin, în acest fel, fragmentate i p rtinitoare, 
iar accesul nu se face printr-un punct unic de contact. 
De asemenea, lipsesc date legate de procesele 
guvernamentale i de finan ele publice, date care s  
permit  publicului s  monitorizeze propriul guvern (prin 
urmare, deficit de transparen  a informa iilor). 

Având date deschise privind cheltuielile publice i date 
relative la performan , guvernul furnizeaz  posibilitatea 
unei vizualiz ri mai bune a propriilor fluxuri de numerar 
i a calit ii serviciilor publice. Acest lucru ajut , 

totodat , Parlamentul, s  monitorizeze datele deschise 
referitoare la opera iunile interne ale organiza iilor 
guvernamentale, s  opereze compara ii între ele i s  
identifice oportunit i pentru economii. De asemenea, 
anumite rapoarte pot oferi o perspectiv  asupra 
veniturilor i cheltuielilor pentru un num r de categorii 
standard de costuri. 

Relativ la situa ia interna ional , raportul Cur ii de 
Conturi a Olandei men ioneaz , ca bun  practic , 
exemplul Albaniei, care public  sub forma datelor 
deschise, prin intermediul biroului Trezoreriei Centrale, 
în mod transparent, informa ii despre cheltuielile publice 
la nivel de tranzac ie. 

În ceea ce prive te disponibilitatea informa iilor, 
prezent m o diagram  de furnizare a datelor deschise, 
sub forma seturilor de date aferente domeniilor: 
legislativ, educa ie, transport public, buget, mediu, 
criminalitate, comer  interna ional, fond funciar, camera 
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Olanda se afl  în top cinci (census.okfn.org) sau top 
zece (opendatabarometer.org). Figura 1 reflect  

scorurile pentru furnizarea datelor deschise într-o serie 
de domenii importante (anul în 2013).  

Figura 1. Disponibilitatea datelor deschise în anul 2013 (opendatabarometer.org) – pentru Olanda 

 

 

Sursa: Curtea de Conturi a Olandei, Raport cu privire la tendin ele referitoare la Datele Deschise, 2014 

 

Metodologia cercet rii 
Cercet rile desf urate pentru proiectarea unui model 
nou al auditului extern, asociat schimb rii de paradigm  
rezultate din abordarea orientat  pe date deschise (ea 
îns i subiect de cercetare), se înscriu în categoria 
cercet rilor avansate i se focalizeaz  pe modific rile de 
con inut ale unor etape clasice ale auditului (în principal 
planificarea i execu ia auditului), implicând reingineria 
arhitecturilor de auditare i a cadrului metodologic i 
procedural clasic. În articol se propune, într-o abordare 
original , un nou model al auditului extern bazat pe 
utilizarea datelor deschise; modelul propus 
implementeaz  proceduri care utilizeaz  preponderent 
tehnologiile informa iei i comunica iilor, pentru 
accesarea i reutilizarea seturilor de date deschise ale 
institu iilor publice, disponibile pe portalul guvernamental 
(www.data.gov.ro). Acest model, implementeaz , de 
asemenea, metode avansate de audit la distan  (audit 
online, e-audit). 

În cadrul cercet rii documentare au fost incluse studii i 
analize privind cadrul conceptual, arhitecturile de 

referin , metodele i tehnicile specifice, precum i 
particularit ile care induc schimb ri radicale în 
desf urarea misiunilor de audit într-un mediu digital. 

Cercet rile având ca obiect utilizarea datelor deschise în 
auditul extern au fost ini iate ca urmare a orient rilor i 
preocup rilor eviden iate în leg tur  cu acest subiect în 
cadrul unor evenimente interna ionale de prim  
importan : cel de-al IX-lea Congres EUROSAI1 (Haga, 
Olanda, 2014) - care a avut ca tem  central  inovarea i 
cea de-a VIII-a Conferin  EUROSAI-OLACEFS2 (Quito, 
Ecuador, 2015), punându-se accent pe rolul institu iilor 
supreme de audit în sus inerea demersurilor de 
promovare a deschiderii guvernelor i a datelor, a 
transparen ei i a bunelor practici în administra ia 
public . 

1 European Organisation of Supreme Audit Institutions 
2 Grupurile regionale ale INTOSAI din Europa, America Latin  

i Caraibe; la acest eveniment a participat i o delega ie a 
Cur ii de Conturi a României 
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În ceea ce prive te stadiul cercet rilor, contextul practic 
de aplicare i evaluare a domeniului datelor deschise, 
au fost investigate rapoarte de cercetare i articole 
elaborate de institu ii ale Uniunii Europene sau de 
institu ii interna ionale care se afl  într-un stadiu avansat 
în acest domeniu, precum i metodologii i instrumente 
de evaluare specifice domeniului.  

Rezultatele demersului tiin ific se vor concretiza în 
crearea unui cadru metodologic, procedural i 
instrumental original pentru audit extern, bazat pe 
utilizarea datelor deschise, compatibil cu nivelul tiin ific 
interna ional, care va putea fi valorificat în plan practic la 
Curtea de Conturi a României, precum i în colaborarea 
tiin ific  i cooperarea în domeniul auditului cu institu ii 

supreme de audit partenere. 

Articolul prezint  i analizeaz  subiecte de mare interes 
i actualitate i propune solu ii practice, originale pentru 

anumite probleme deschise i con ine atât elemente cu 
caracter de cercetare fundamental , cât i elemente cu 
caracter de cercetare aplicativ . Problematica este 
tratat  prin prisma impactului pe care îl are utilizarea 
datelor deschise asupra auditului extern, precum i 
decelarea efectelor acestei abord ri în plan socio-
economic. 

Utilizarea datelor deschise 
Datele deschise reprezint  informa ii sau înregistr ri 
stocate în mod electronic (documente, baze de date cu 
contracte, transcrieri de audieri i înregistr ri audio / 
vizuale de evenimente) i sunt adesea asociate 
cerin elor de transparen  a activit ii autorit ilor 
publice. Datele deschise reprezint  cel mai modern 
cadru i standard interna ional de definire a 
transparen ei specifice bunei guvern ri. Sunt date u or 
de citit i reutilizabile pe calculator, f r  restric ii. În cazul 
datelor publice, acestea sunt furnizate cu titlu gratuit i 
pot fi generate de o gam  larg  de actori: guvern, 
sectorul public, mediul de afaceri i publicul. 

Din punct de vedere conceptual, datele pot fi v zute la 
cel mai sc zut nivel de abstractizare de la care 
informa iile i apoi cuno tin ele sunt derivate. 
Fenomenul de amplificare a volumului de date i 
constituirea acestora în masive de date provenind din 
seturi de date disponibile produse de diferite surse, a 
f cut ca utilizatorii s  devin  mai con tien i de valoarea 
care se poate ob ine prin combinarea i legarea de 
seturi de date diferite, produse de diferi i actori, atât din 
mediul privat, cât i din sectorul public.  

De ce ar trebui ca datele guvernamentale s  fie 
deschise? Se pot re ine trei motive principale: 
transparen , eliberarea de valoare social  i comercial  
i guvernare participativ . 

Orientarea pe valoarea social  i economic  a datelor 
semnaleaz  o schimbare de paradigm  a modelului 
economic, fa  de cel bazat pe valoarea de utilizare a 
datelor, semnificative ca volum, dinamic  i varietate a 
informa iilor.  

Model al auditului extern bazat pe 

utilizarea datelor deschise 
În contextul deschiderii guvernelor i a datelor 
guvernamentale, institu iile supreme de audit sunt 
chemate s  joace un rol vital, cel pu in pe dou  planuri: 
(1) auditarea modului în care au fost implementate 
programele i proiectele guvernamentale referitoare la 
deschidere, i (2) utilizarea seturilor de date deschise ca 
date de intrare în activit ile de audit în diferite domenii 
(finan e, s n tate, înv mânt, cultur , mediu, 
administra ia local  etc.) i în diferite categorii de audit 
(nivelul entit ilor auditate i tipurile de audit urmând a fi 
adaptate în consecin ). 

Auditurile ar putea s  r spund , în urma analizei 
seturilor de date, la o serie de întreb ri care prezint  un 
real interes pentru public: 

 Cum se cheltuiesc banii în administra ia public ; 

 Dac  fondurile sunt epuizate; 

 Care sunt pl ile pentru diferite servicii; 

 Câ i bani se primesc de la o institu ie specificat   
într-o perioad  de timp; 

 Câ i bani se cheltuiesc în fiecare institu ie; 

 Câ i bani se cheltuiesc în fiecare institu ie într-o 
anumit  perioad . 

Arhitectura de auditare propus  în acest articol 
reprezint  un proiect original, care implic  schimb ri 
majore în abordarea auditului extern, cu un dublu 
impact: atât în ceea ce prive te managementul 
auditului i rolul auditorului, cât i în ceea ce prive te 
planul metodologic i procedural. O mare parte a 
procedurilor clasice de auditare vor fi înlocuite cu 
proceduri capabile s  asigure auditarea documentelor 
electronice (sub forma datelor deschise) care necesit  
proceduri de tratare specifice. Aceast  abordare 
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comport  riscuri majore care decurg în principal din 
caracterul dematerializat al informa iilor con inute de 
seturile de date deschise. 

Implementarea noului model al auditului trebuie s  aib  
în vedere o gam  vast  de probleme specifice asociate 
acestui domeniu, care necesit  o tratare special : 
asigurarea calit ii datelor deschise, preg tirea audito-
rilor pentru acest demers, reproiectarea managemen-
tului auditului, asigurarea calit ii auditului, asigurarea 
suportului instrumental i metodologic pentru auditare, 
securitatea informa iei, continuitatea sistemelor. 

Arhitectura general  de auditare bazat  pe utilizarea 
datelor deschise publicate pe portalul guvernamental, 
propus  de autor, este reprezentat  în Figura 2. 
Func ionalitatea asociat  se realizeaz  printr-o 
procedur  generic  în trei pa i: 

a) Echipa de audit, care utilizeaz  infrastructura IT a 
Cur ii de Conturi, colecteaz  informa ii privind 
entitatea auditat  direct de pe portalul 
guvernamental www.data.gov (Portalul Open 
Data), unde sunt publicate seturile de date 
furnizate de institu iile publice. 

b) În func ie de obiectivele auditului, informa iile - 
ob inute sub forma datelor reutilizabile - sunt 
analizate i prelucrate, constituind un suport 
preliminar pentru formularea constat rilor. 

c) Constat rile auditului vor fi consolidate cu ajutorul 
informa iilor colectate de pe site-urile web ale 
institu iilor publice implicate în audit sau din teren. 

Aceast  arhitectur  de audit sus ine implementarea unor 
metode moderne de audit: audit la distan , audit online, 
audit continuu, e-audit. 

Figura 2. Arhitectura general  de auditare bazat  pe date deschise 

 

 

Sursa: Proiec ie proprie 

Din punct de vedere opera ional, modelul auditului are 
asociate dou  componente func ionale: (1) auditarea 
modului de implementare a programelor i proiectelor 
guvernamentale referitoare la deschiderea guvern rii i 
a datelor guvernamentale, i (2) auditarea bazat  pe 
utilizarea seturilor de date deschise. 

Aceste componente pot fi abordate în manier  integrat  
sau în mod independent. 

Implementarea unei arhitecturi pentru auditare bazate 
pe utilizarea datelor deschise are un impact deosebit 
atât asupra organiz rii i monitoriz rii activit ii de audit, 
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cât i asupra entit ilor auditate, cele mai semnificative 
efecte fiind: (a) furnizarea informa iei în timp real; (b) 
depistarea la timp a erorilor prin posibilitatea corel rii 
rapide a informa iilor; (c) ob inerea unor informa ii mai 
bogate i mai relevante, prin investiga ii i agreg ri ale 
seturilor de date;  (d) modernizarea activit ii de audit: 
standardizarea procedurilor, schimbarea con inutului i 
stilului muncii, schimb ri de mentalitate, cre terea 
calit ii auditului; (e) cre terea operativit ii  în 
prezentarea rapoartelor; (f) instruirea personalului în 
tehnologii moderne;  (g) schimbarea naturii activit ii prin 
automatizarea unor proceduri; (h) cre terea eficien ei i 
calit ii auditului prin utilizarea tehnologiei informa iei. 

În continuare, analiz m pe scurt componentele 
func ionale ale modelului de auditare bazat pe utilizarea 
datelor deschise. 
 

1. Auditarea modului de implementare a 
programelor i proiectelor 
guvernamentale referitoare la deschiderea 
guvern rii i a datelor guvernamentale 

Auditarea modului în care au fost implementate 
programele i proiectele guvernamentale privind 
deschiderea guvern rii i a datelor guvernamentale 
constituie (sau, în tot cazul, ar trebui s  devin ) o 
contribu ie foarte important  la sus inerea i 
impulsionarea guvernelor în satisfacerea imperativelor 
actului de guvernare i, implicit,în realizarea 
dezideratelor prioritare ale comunit ilor i cet enilor i 
se desf oar  sub forma unui audit al performan ei. 
Obiectivele principale includ: cre terea r spunderii în 
gestionarea fondurilor publice; asigurarea transparen ei 
opera iunilor guvernamentale; stimularea cre terii 
economice; îmbun t irea serviciilor i capacit ii de 
reac ie a administra iei guvernamentale; îmbun t irea 
rela iilor cu publicul i a atitudinii acestuia fa  de 
administra ie; cre terea calit ii datelor i proceselor 
guvernamentale prin încurajarea reutiliz rii datelor. 

2. Utilizarea seturilor de date deschise  
în audit 

Sintetizând elementele prezentate în sec iunile 
anterioare, se pot formula un num r de ipoteze i 
concluzii, cu caracter mai mult sau mai pu in general sau 
aplicativ, în ceea ce prive te impactul dezvolt rii datelor 
guvernamentale deschise asupra tipurilor i arhitecturilor 
de audit: 

(a) Având în vedere stadiul incipient i gradul de 
maturitate ale implement rilor guvern rii deschise i 
ale furniz rii datelor guvernamentale deschise, stadiu 
în care se constituie infrastructuri i seturi de date, 
nu au fost identificate abord ri sau modele de 
referin  apar inând institu iilor supreme de audit 
referitoare la utilizarea seturilor de date deschise 
apar inând diferitelor domenii (finan e, s n tate, 
înv mânt, cultur , mediu, administra ia local  etc.), 
ca date de intrare în activit ile de audit.  

b) Se pot semnala îns , în cadrul auditurilor referitoare 
la modul de implementare a datelor deschise, 
evalu ri referitoare la asigurarea fluxurilor de lucru 
adecvate pentru a colecta, integra, valida, pune în 
circula ie, actualiza i promova reutilizarea datelor 
sau pentru a sus ine reutilizarea datelor. De 
asemenea, se pot analiza (utiliza) seturi de date i 
pentru evaluarea conformit ii cu principiile 
referitoare la datele guvernamentale deschise. În 
astfel de cazuri, seturile de date deschise pot fi 
utilizate pentru efectuarea unor teste de audit.  

c) Seturile de date ale institu iilor publice incluse în 
portalul de date deschise al guvernului reprezint  o 
surs  de date complementar  pentru audit, care 
poate furniza, în principiu, informa ii de o mare 
diversitate despre o entitate auditat . De asemenea, 
printr-o reutilizare adecvat , seturile de date 
apar inând unor domenii diferite se pot combina în 
func ie de scopul urm rit, conducând la concluzii a 
c ror complexitate n-ar putea fi atins  prin auditarea 
clasic . În acest mod se pot efectua audituri 
încruci ate bazate pe utilizarea datelor deschise. În 
func ie de perioada auditat , unele p r i ale 
auditurilor se pot efectua de la distan , reducându-
se timpul dedicat muncii de teren. 

d) Auditarea bazat  pe utilizarea de date deschise se 
poate desf ura, în general, sub urm toarele forme: 

(1) Auditul setului de date deschise furnizat de o 
entitate (setul con ine date referitoare la un 
domeniu bine definit: finan e, s n tate, 
înv mânt, statistic , transporturi, asisten  
social , pia a muncii, cadastru i altele). Scopul 
auditului este acela de a formula constat ri i 
concluzii, ob inute ca urmare a analizei i 
prelucr rii setului de date prin prisma unor 
criterii impuse de obiectivele auditului i de 
specificul domeniului auditat. 
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(2) Auditul înregistr rilor stocate în seturi de date 
deschise provenind din surse eterogene 
(entit i diverse). Scopul auditului este de a 
formula constat ri i concluzii ob inute ca 
urmare a analizei i prelucr rii seturilor de date 
individuale i a unor combina ii logice ale 
acestora, prin prisma unor criterii impuse de 
obiectivele auditului i de specificul domeniului 
auditat. În urma analizei i interpret rii 
rezultatelor,  pe baza unor criterii impuse de 
audit, se ob in seturi noi de date care pot fi 
comparate prin interpretare uman  pentru a fi 
detectate posibile nereguli sau inconsisten e. 
Prelucrarea neconcordan elor se realizeaz  
prin analiza noilor seturi de date i interpretarea 
rezultatelor pentru identificarea diferen elor sau 
a neconcordan elor fa  de rezultatul a teptat. 
În multe cazuri, este necesar  efectuarea unor 
investiga ii suplimentare prin consultarea unor 
seturi de  date adi ionale. În urma investiga iilor 
f cute asupra seturilor de date, se ob in toate 
informa iile necesare (inclusiv de natur  
istoric ) pentru a face un ra ionament privind 
legalitatea opera iunilor. Finalizarea 
investiga iilor se concentreaz  pe: analiza, 
corelarea i interpretarea constat rilor i 
formularea concluziilor i recomand rilor. 

Pentru lansarea unor misiuni de audit bazate pe utilizarea 
datelor deschise, este necesar s  se determine în 
prealabil, gradul de credibilitate al datelor pentru seturile 
de date utilizate în audit i certificarea con inutului digital. 
Unul dintre obiectivele auditului este s  se analizeze 
starea de fapt a seturilor de date ce pot fi candidate la 
includerea în portalul datelor deschise, s  se determine 
gradul de credibilitate a datelor pentru fiecare dintre 
seturi, dac  sunt corespunz toare din punctul de vedere 
al completitudinii, corectitudinii, actualiz rii la zi, dac  sunt 
colectate de la surs ; sunt disponibile la timp; sunt 
accesibile; permit procesarea pe ma in ; sunt disponibile 
pentru oricine, f r  discriminare i f r  drept de 
proprietate, dac  sunt libere de licen . În acest scop, 
misiunile de audit trebuie s  includ  o revizuire a 
conformit ii principiilor privind datele deschise. 

Prevenirea i combaterea evaziunii fiscale, respectiv 
asigurarea condi iilor pentru încasarea integral  i la 
timp a veniturilor la bugetul de stat, prin stimularea 
dezvolt rii i extinderea utiliz rii datelor deschise 
referitoare la bunurile i veniturile contribuabililor, 

constituie un subiect de mare interes i un domeniu în 
care se pot desf ura audituri de amploare, prin 
utilizarea seturilor de date ale institu iilor administra iei 
publice care de in informa ii despre contribuabili. Un 
astfel de audit reprezint  un model complex de 
valorificare a datelor guvernamentale deschise, cu 
impact favorabil semnificativ în ceea ce prive te 
valoarea economic  i valoarea social  ob inute prin 
utilizarea datelor deschise. 

Desf urarea unui audit privind utilizarea datelor 
deschise în vederea gestion rii, partaj rii i administr rii 
informa iei fiscale (necesare pentru ANAF) are ca 
obiectiv: recuperarea eficient  a debitelor restante, 
precum i prevenirea i combaterea evaziunii fiscale, 
respectiv asigurarea condi iilor pentru încasarea 
integral  i la timp a veniturilor la bugetul de stat. 
Urm rind, în subsidiar, i accelerarea implement rii unor 
programe care s  permit  extinderea furniz rii datelor 
deschise, auditul este necesar i poate aduce valoare 
prin stabilirea de m suri de sus inere a identific rii r u-
platnicilor, pe de o parte, i de recuperare eficient  a 
debitelor restante, pe de alt  parte. În acest context, 
misiunea de audit ar reprezenta, totodat , i un demers 
de evaluare i de impulsionare a factorilor implica i în 
reforma i gestiunea sistemului fiscal, în ceea ce 
prive te cre terea stabilit ii acestuia prin clarificarea 
unor aspecte metodologice i a procedurilor aplicate, 
printr-o mai bun  monitorizare, prin accelerarea 
implement rii de programe care s  permit  utilizarea 
datelor deschise ale institu iilor publice. 

Prin combinarea informa iilor din seturile de date i 
analiza rezultatelor se poate identifica i pune în aplicare 
procedura de executare silit  cea mai adecvat . 

Auditarea bazat  pe utilizarea datelor deschise va 
asigura beneficii consistente: reducerea costurilor totale 
prin reutilizare, reducerea perioadei de desf urare a 
auditului, cre terea eficien ei auditului, ob inerea unor 
rezultate disponibile pentru reutilizare. 

Utilizarea intensiv  i extensiv  a datelor deschise în 
procesul de audit prezentat mai sus va avea un impact 
pozitiv asupra rezultatelor ob inute în combaterea 
evaziunii fiscale i prevenirea corup iei, materializat prin: 

a) Perfec ionarea procedurilor de management i 
cre terea performan ei acestora; 

b) Îmbun t irea colect rii veniturilor bugetare; 

c) Modernizarea controlului fiscal, inclusiv prin 
aplicarea tehnicilor de audit asistate de calculator;  
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d) Modernizarea tehnicilor de selec ie a contribuabililor 
(pe baza analizei de risc) i a procedurilor de 
inspec ie; 

e) Extinderea canalelor de ob inere a informa iilor i 
îmbun t irea sistemelor de exploatare a acestora; 

f) Impulsionarea factorilor implica i în reforma i 
gestiunea sistemului fiscal, atât în scopul cre terii 
stabilit ii, cât i pentru o mai bun  monitorizare a 
acestuia; 

g) Modernizare i inova ie tehnologic ; 

h) Promovarea transparen ei i prevenirea corup iei. 

Acest nou model al auditului reprezint  pentru Curtea de 
Conturi o provocare major , având în vedere faptul c  
utilizarea seturilor de date deschise va genera schimb ri 
ale modelului de auditare actual atât în ceea ce prive te 
obiectul auditului (care decurge din extinderea fluxurilor 
de documente electronice), cât i în privin a con inutului 
proceselor de auditare (care implic  metode noi de 
auditare, bazate pe calculator).  

Concluzii 
Prin adoptarea i implementarea unui model de auditare 
bazat pe utilizarea datelor deschise, Curtea de Conturi a 

României va crea premisele utiliz rii de metode 
moderne de audit, construite pe asigurarea accesului de 
la distan  la seturile de date ale institu iilor auditate 
(audit online, e-audit). 

Cerin ele i transform rile eviden iate, care vor antrena 
modific ri calitative de substan  în abordarea auditului 
extern, trebuie s  fie sus inute de o nou  strategie a 
institu iilor de audit extern. Obiectivul principal al unei 
astfel de strategii îl constituie crearea cadrului oficial 
pentru evolu ia c tre noua paradigm  a auditului extern 
(ale c rei caracteristici au fost expuse, în esen , în 
articol), precum i cadrul de lucru adecvat pentru 
implementarea acesteia. 

Valorificarea datelor guvernamentale deschise inclusiv 
în cadrul unor audituri de amploare are, de 
asemenea,un impact favorabil semnificativ i în ceea ce 
prive te valoarea economic  i valoarea social  ob inute 
prin utilizarea datelor deschise. Men ion m, în acest 
sens, cu titlu de exemplu, un subiect de mare interes: 
prevenirea i combaterea evaziunii fiscale, respectiv 
asigurarea condi iilor pentru încasarea integral  i la 
timp a veniturilor la bugetul de stat, prin stimularea 
dezvolt rii i extinderea utiliz rii datelor deschise 
referitoare la bunurile i veniturile contribuabililor. 
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