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CUVINTE CHEIE

Fond comercial, cronologie a fondului comercial, contabilitatea fondului comercial,
manipularea situatiilor financiare, criza financiara globala, regresie tobit, regresie

binara logit.

INTRODUCERE SI MOTIVARE A CERCETARI|

“Povestea fondului comercial” este spusa in mediul academic de mai bine de o suta de
ani si fondul comercial continua sa fie in centrul uneia dintre cele mai faimoase
dezbateri din mediul contabil. Datorita schimbarilor continue din structura sa, a
multiplelor perspective din care este tratat din punct de vedere contabil si cel mai
probabil din cauza importantei crescande a ponderii sale fata de celelalte active

necorporale, fondul comercial continua sa fie o tema puternic dezbatuta.

Schimbarile majore pe care contabilitatea fondului comercial le-a suferit, care au
influentat situatiile financiare si a cresterii proportiei pe care fondul comercial a
nregistrat-o in fata celorlalte pasive au oferit acestei teme un loc sigur in publicatiile
academice. Schimbarea tratamentului contabil a fondului comercial de la amortizare
la depreciere a avut cel mai mare impact asupra situatiilor financiare si in publicatiile
financiare de specialitate. Este nevoie de o decizie a conducerii cand se efectucaza
testul de depreciere. Aceasta deschide calea ca deciziile arbitratre sa fie folosite cand
se stabileste suma depreciata. Totusi, managerii au obligatia sa isi foloseasca judecata
profesionald in cadrul raportarilor financiare, dar aceasta manipulare a veniturilor

cand aceast prerogativ este folosit duce la aparitia manipularii situatiilor financiare.

De-a lungul crizei globale dintre 2008-2011, care si-a lasat amprenta asupra
economiei globale, managerii au fost pusi in fata nevoii impetuase de a tine afacerea
pe linia de plutire in ciuda conditiilor vitrege din piatd. Teza noastra analizeaza
dovezile legate de deciziile managerilor de a folosi deprecierea fondului comercial ca
si un mecanism aditional pentru a ajusta veniturile fara de care nu si-ar fi atins
obiectivele financiare planificate. Analizam cheltuielile generate de deprecierea
fondului comercial intr-o analiza pentru perioada 2008-2011, anii crizei financiare.

Am ales un esantion reprezentativ de companii europene care sunt prezente pe cele
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trei burse principale din Europa. Rezultatele pe care le-am obtinut dupa utilizarea
unor regresii tobit si binare sugereaza ca managerii folosesc puterea lor de apreciere
atunci cand apreciaza deprecierea fondului comercial pentru a putea gestiona mai bine

rezultatele financiare.

Cercetarea noastra empirica are ca introducere o analiza cuprinzatoare a conceptului
de fond comercial, asa cum a fost discutat in literatura de specialitate sau in
standardele contabile de mai bine de un secol incoace. Necesitatea unei astfel de
analize cuprinzatoare a rezultat ca urmare a lipsei unor astfel de studii in literatura, un
gol pe care dorim sa il umplem. Primele publicatii britanice si nord americane
contribuie la clarificarea conceptului de fond comercial. Fondul comercial este : “un
bun impalpabil, etereal, necorporal, immaterial, abstract, ascuns in umbra si intangibil
care a fost definit in termini vagi ca avantaje, beneficii, drepturi, surse si privilegii
care apartin unei afaceri de succes” este modul in care Curtis (1983) sumarizeaza
descrierea fondului comercial din literatura de Tnceput. Tnainte de a fi analizat n
literatura academica, fondul comercial a fost subiect principal In numeroase procese
de instanta. Dicksee si Tillyard (1906), urmati de Leake (1921), dedica unele capitole
din cartile lor sumarizarii impactului deciziilor curtilor asupra fondului comercial.
Autorii mentionati mai sus subliniazd cétiva factori ca fiind intalniti mai des in
deciziile curtilor: “localizarea afacerii si reputatia locului”, “reputatia, personalitatea
si indemianarea proprietarului si a angajatilor sai”, “folosirea unui nume consacrat
pentru afacere”, “calitatea bunurilor si serviciilor”, “folosirea publicitatii”, “lipsa
competitiei, in special atunci cand existd o intelerege intre priprietar si cumparator”.
Cele mai multe definitii din acea vreme ale fondului comercial au fost construite n

jurul acestor factori.

Pentru o perioada indelungata definirea si clarificarea conceptului de fond comercial
au fost predominante in literatura de specialitate. Au urmat autori care au inceput sa
cladeasca teorii de evaluare a fondului comercial: Leake (1921), Nelson (1953) and
Lonergan (1995). Opiniile acestora referitor la fondul comercial difera, ceea ce au
insd Tn comun este perspectiva constructiva prin care privesc fondul comercial, ca un

agregat de componente si nu ca si o valoare reziduala.

Cresterea semnificativd a impactului fondului comercial in situatiile financiare a

generat un interes crescut al regulatorilor din diferite tiri, care au emis diverse



standarde de contabilitate privind tratementul contabil al fondului comercial. Odata cu
aparitia standardelor de contabilitate au aparut noi publicatii Tn literatura de
specialitate care discutd subiecte de la recunoasterea fondului comerical, tratamentul
acestuia n conturi, evaluarea fondului comercial, armonizarea standardelor contabile
privind fondul comerical, pana la impactul asupra rezultatelor financiare prin folosirea

sa ca si instrument de manipulare a situatiilor financiare.

Definitia data de IASB confirma ca fondul comercial este un activ si unele pareri din
literaturd confirma acest fapt (Johnson si Petrone, 1998), in timp ce alti autori isi
exprima dezacordul, (Chambers, 1966, citat de Bloom, 2008). Literatura academica
aduce dovezi ca investitorii acepta fondul comercial ca si o resursd economica din
care deriva beneficii viitoare, (Chen et al., 2004, Churyk si Chewning, 2003, Jennings
et al., 1996).

Tre tratemente contabile ale fondului comercial se evidentiaza in timp: anularea,
amortizarea si deprecierea. Unii autori condisera ca fondul comercial ar trebui anulat
imediat dupa achizitie. Brunovs si Kirsch (1991), Nobes (1992), Hughes (1982) sau
Ding et al. (2008) gdsesc trei motive principale pentru acest tratament: primul,
scaderea rezervelor utilizate pentru distribuirea dividendelor, al doilea, datorita
impactului asupra rezervelor folosite pentru dividende se transmite un mesaj gresit

investitorilor, si al treilea motiv ar fi afectarea rezultatelor financiare ale companiei.

Amortizarea a fost indelung dezbatuta in literatura academica. Jennings et al. (2001)
studiazd efectul amortizarii fondului comercial asupra castigurilor. Rezultatele lor
aratd cd valoarea castigurilor inainte de aplicarea amortizdrii asupra fondului
comercial este mai relevantd decat dupa amortizare. Concluzia studiului lor este ca
amortizarea nu e utild pentru investitori si produce multd agitatie inutild . un studiu
similar este derulat de Moehrle et al. (2001). Rezultatele lor nu sunt in concordanta cu
cele ale lui Jennings et al. (2001) si arata ca indiferent daca se aplicad amortizare sau
nu, puterea de explicare a rezultatelor ramane acceasi. Cele doud studii sunt insa de
acord in privinta faptului ca amortizarea nu este relevanta pentru investitori. Li si
Meeks (2006) care studiaza un esantion de companii din Marea Britanie
concluzioneaza deasemenea ca amortizarea nu e relevanta pentru investitori. Churyk
and Chewning (2003) studiazd un esantion din Statele Unite ale Americii si ajung la

aceeasi concluzie.



O serie de argumete contra amortizarii sunt prezentate de Bloom (2008) care il citeaza
pe Hughes (1982) care descrie cum de-a lungul istoriei fondului comercial au fost
gasite argumente pro si contra amortizarii de oameni la fel de calificati. Toata
controversa iscatd de amortizare este sumarizatd de Bloom (2008) prin doua
argumente: dubla impovarare care apare atunci cand companiile amortizeaza fondul
comercial dar fac si cheltuieli ca sa 1l intretind si al doilea argument: programul rigid
de amortizare care presupune ca deprecierea fondului comercial ar fi constantd pe

bucati constante de timp.

Deprecierea fondului comercial este tratamentul folosit dupa amortizare. Literatura
academica pe tema fondului comercial cuprinde si studii despre relevanta deprecierii
fondului comercial, urmatd de o crestere a calitatii contabilitatii si folosirea
discretionara a deprecierii de citre manageri. Nu existd multe studii referitoare la
metoda contabila in sine: Chambers (2006) testeaza relevanta deprecierii in contextul
inlocuirii tratamentului contabil al amortizarii cu deprecierea. Rezultatele sale arata ca
asteptarile FASB privind cresterea calitatii raportdrii financiare cand este folositd
deprecierea in loc de amortizare. Chen et al. (2004) raporteaza rezultate similare. Mai
tarziu, Lapointe-Antunes et al. (2009) examineaza deprecierile initiale, dupa scoaterea
amortizarii. Ei folosesc un esantion canadian ca sd investigheze relevanta deprecierii

fondului comercial si obtin rezultate similare cu Chen et al. (2004).

Tranzitia de la amortizare la depreciere a fost discutatd pe larg in literaturd. Pe masura
ce comparabilitatea situatiilor financiare a fost tot mai cerutd pe piata globala, FASB
si IASB au decis sd armonizeze standardele contabile. Au fost publicate si cateva
studii care analizau diferentele dintre USGAAP si IFRS. Leuz (2003), Pacter (2002)
sau Choi et al. (2002) revizuiesc diferentele dintre standardele din SUA, Marea
Britanie, IAS si USGAAPs si concluzioneaza ca aceste standarde nu sunt atat de
diferite, dar ca specificul fiecarei tari impacteaza modul lor de aplicare. Street et al.
(2002) evidentiaza ca inainte de proiectul comum [IASB cu FASB diferentele intre
standarde incepeau sa fie tot mai putine si militeaza pentru adoptarea IFRS de catre
FASB fara rezerve. Diferentele dintre standarde le vom discuta mai pe larg in al

doilea capitol al tezei.

Aplicarea discretionara a deprecierii este deasemenea o problema discutata pe larg in

literatura si citeva studii sustin aceastd afirmatie. Intr-unul din primele studii publicate



pe tema fondului comercial in relatia cu manipularea situatiilor financiare, Alciatore
et al. (1998) arata ca standardele USGAAP pot fi folosite intr-un mod flexibil pentru a
evita deprecierile. Un alt studiu de referinta pe aceastd tema este publicat de Beatty si
Webber (1996) care demonstreaza ca relatiile contractuale, veniturile si nu in ultimul
rand stimulentele de la tranzactionarea pe pietele financiare accelereaza sau amana
recunoasterea unei deprecieri. Francis et al. (1996) investigheazd dacd deprecierile
fondului comercial pot fi explictate de niste factori care sa capteze decizia
managerilor de a manipula atat situatiile financiare dar si deprecierea activelor. Ei
aratd ca manipularea si deprecierea sunt determinante, dar decizia finala este pusa pe

baza stimulentelor manageriale.

Beatty si Webber (2006) studiaza factorii care influenteaza decizia de a deprecia
fondul comercial. Ei aratd ca aceeasi factori mentionati mai sus, dar si fluctuatia
directorilor generali executivi la conducerea unei companii influenteaza decizia de a
deprecia fondul comercial sau nu. Alte studii care sustin aceste rezultate, derulate pe
diferite esantioane, au fost publicate de Masters-Stout et al. (2007), Van de Poel et al.
(2008) si AbuGhazaleh et al. (2011).

Literatura de specialitate este revizuitd pentru aceastd tezd in aceeasi manierd
cronologica, la fel ca restul tezei. Urmarim cum literatura privind fondul comercial a
evoluat, a crescut in volum si cel mai important cum tot mai multe aspecte sunt
dezbatute de-a lungul timpului. Folosim literatura de specialitate pe tot percusul tezei;

pe masura ce Tnaintdm in demersul nostru, ne bazam pe cercetari anterioare.

Intregul nostru demers stiintific contribuie la imbogatirea literaturii de specialitate in
doua moduri esentiale: in primul rand, delimiteaza concret cadrul conceptual privind
fondul comercial Tntr-o maniera istorica si cronologica si in al doilea rand, contribuie
la literatura privind relatia dintre fondul comercial si manipularea situatiilor
financiare, aducand dovezi empirice de folosire a deprecierii fondului comercial in

mod discretionar de catre manageri in timpul crizei financiare globale.

Prezenta teza este structuratd dupa cum urmeaza: sectiunea de metodologia cercetarii
care cuprinde o descriere ampld a metodologiilor folosite pe intreg parcursul
cercetarii, urmata de primul capitol care coroboreazd definitiile fondului comercial,

teoriile asociate, clasificarea tipurilor de fond comercial si partile constitutive.



Capitolul al doilea cuprinde o analiza detaliata a tratamentelor contabile la care a fost
supus fondul comercial, in diferite tari si pe o perioada mai lunga de timp. Continudm
capitolul al doilea cu o analizd de continut a prevederilor despre fondul comercial din
Standardul International de Raportare Financiard 3 Combinari de intreprinderi. Tn
urmadtarea sectiune ne implicam cu argumente bine fondate in dezbaterea privind
amortizarea sau deprecierea fondului comercial, iar in finalul capitolului discutam
cazul Romaniei 1n ceea ce priveste reglementarile contabile privind fondul comercial.
Tn ultimul capitol al tezei efectuim un studiu empiric, prin care testim folosirea
fondului comercial ca si instrument e manipulare a situatiilor financiare pe timpul
crizei financiare globale. Concluziile finale, limitele si perspectivele cercetarii le

prezentam in ultima parte a lucrarii.

METODOLOGIA DE CERCETARE

Cercetarea in domeniul contabilitatii implicd de cele mai multe ori rezolvarea
problemei, reconsiderarea relatiilor dintre fenomenele de contabilitate si reinnoirea in
mod constant a corpului existent de cunostinte. Am planificat teza noastra in asa fel
Tncat sa abordeze trei piloni pe care Ti vom discuta mai jos. Teza noastra investigheaza
problema utilizarii deprecierii fondului comercial ca instrument de manipulare a
situatiilor financiare Tn timpul ultimei crize financiare globale. Acest subiect
reconsidera relatia dintre cele trei elemente care reprezintd teme de contabilitate foarte
dezbatute: deprecierea fondului comercial, manipularea situatiilor financiare si criza
financiara globala, si contribuie la corpul existent de cunostinte de contabilitate prin
dezvoltarea unui nou studiu privind deprecierea fondului comercial si utilizarea sa ca

instrument de manipulare a situatiilor financiare in timpul crizei financiare globale.

Cercetarile in domeniul contabilitfii se realizeazd pe patru niveluri de baza,
identificate de Bennett (1991) si vom folosi toate aceste niveluri prin adaptarea

acestora la specificul tezei: abordarea descriptiva, clasificari, explicatii si previziuni.

Cercetdrile in domeniul contabilitatii folosesc de cele mai multe ori cele doua metode
de rationament dominante: inductiv — de la observatie la teorie si deductiv — de la

teorie la observatie. Teza noastrd foloseste in cea mai mare parte rationamentul



deductiv: utilizam teoria agentiei pentru a dezvolta ipoteze diferite, care verifica
modul Tn care managerii pot folosi deprecierea fondului comercial pentru manipularea
situatiilor financiare Tn timpul crizei financiare globale. Dar nu ne-am putut limita
doar la rationamentul deductiv, pentru ca acesta este de cele mai multe ori

interdependent de rationamentul inductiv.

Cercetarea noastra este realizata in principal prin utilizarea abordarii post-pozitiviste.
Post-pozitivismul, care a fost introdus de catre Sir Karl Popper si Thomas Kuhn, este
un raspuns la pozitivism, in functie de care cercetarea se face intr-un mod obiectiv,
impartial, nealterat de ipoteze umane. Post-pozitivismul sustine ca realitatea poate fi
cunoscuta doar imperfect si probabilistic (Robson, 2002). Obiectivitatea ramane un
ideal de cercetare post-pozitivista, dar metodele cantitative obisnuite folosite de
pozitivism sunt corelate cu utilizarea unor tehnici calitative, in scopul de a verifica
validitatea constatarilor (Merriam, 2002). TIn timp ce intr-o anumiti masura, fie
abordam diferite concepte in teza intr-un mod interpretativ, fie folosim gandirea
criticd atunci cand vom discuta evolutia standardelor de contabilitate, consideram ca

intreaga lucrare este cel mai bine caracterizata prin abordarea post-pozitivista.

Metodele de cercetare pe care le folosim in lucrarea noastra sunt in mare parte
calitative pentru prima parte si Tn cea mai mare parte cantitative pentru studiul

empiric.

Aria larga de interes in care este inclusd teza noastra este contabilitatea financiara
internationala. Aria de interes specifica in care subiectul nostru este pozitionat se afla
la intersectia a trei domenii de cercetare: goodwill, manipularea situatiilor financiare

si criza financiara globala.

Literatura de specialitate revizuita pentru aceasta teza este Selectata din literatura de
specialitate din domeniul contabilitatii. Selectia se face pe baza criteriilor mentionate
mai jos. Criteriul principal folosit pentru a alege articolele este ca cercetarea efectuata
trebuie sa fie semnificativa, noud, interesanta si adecvata subiectului. Am selectat
esantionul nostru de articole din baze de date internationale si am Tncercat sa alegem
lucrari care sunt publicate in reviste cotate ISI. De asemenea, am inclus in corpul

nostru de lucrari studiate articole care au fost publicate Tnainte de introducerea
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evaluarii ISI, lucrari care au avut acelasi subiect si lucrari care au fost publicate in

reviste consacrate pe plan international, chiar daca acestea nu au fost cotate ISI.

Cadrul conceptual al tezei noastre se concentreaza pe conceptul de fond comercial,
avand in vedere ca el este in centrul dezbaterii. Pentru cea mai mare parte, ne
desfasuram analiza noastrd folosind cercetare de arhiva. Cercetarea de arhiva se
bazeaza pe documente istorice, transcrieri, articole din reviste si carti. Metoda de
cercetare pe care o folosim in principal este analiza de continut a dezvoltarii
conceptului de fond comercial in timp. Prin intermediul analizei de continut, suntem
capabili sa facem deduceri din cantitatea mare de literatura pe care am analizat-o si sa

tragem propriile concluzii.

Cu scopul de a trece la studiul empiric, consideram, de asemenea, ca este necesar sa
trecem in revista evolutia contabilitatii privind fondul comercial, pentru a obtine o
intelegere completd a intregului proces de contabilitate. Abordam standardele de la
nivel mondial intr-o ordine cronologica, si folosim analiza de continut pentru a

discuta despre tehnicile de contabilitate si cunostintele specifice.

Structura studiului empiric este realizata pe baza studiilor anterioare, utilizindu-se o
"abordare clasica": incepe prin formularea ipotezelor de cercetare, alegerea
esantionului si colectarea datelor, Tn consecintd prelucrea datelor si prezentarea

rezultatelor.

a. Dezvoltarea ipotezelor este condusa de teorie si studiile anterioare din
literatura de specialitate. Teoriile pebaza carora sunt bazate ipotezele noastre pe sunt
teoria agentiei si teoria pozitiva de contabilitate, pe care le vom detalia in capitolul
care cuprinde studiul empiric. Literatura empirica pe baza carora ne-am ghidat este

listata in teza in cadrul unui tabel. Ipotezele testate sunt:

H1: Deprecierea fondului comercial este semnificativ mai mare in perioada crizei
financiare globale, cand castigurile companiilor sunt neasteptat de mici, datorita

interventiei managerilor.

H2: Deprecierea fondului comercial este semnificativ mai mare in perioada crizei
financiare globale, cand castigurile companiilor sunt neasteptat de mari, datorita

interventiei managerilor.
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H3: Deprecierea fondului comercial este diferitd intre diferite tari pe perioada crizei

financiare globale.

H4: Deprecierea fondului comercial este diferita intre diferite industrii pe perioada

crizei financiare globale.

HS5: Deprecierea fondului comercial este influentata de existenta unui auditor Big

Four pe perioada crizei financiare globale.

b. Am ales esantionul nostru pe baza reprezentativitatii. Capitalizarea totala a
pietelor bursiere europene este de peste 55% si este alocatd primelor trei piete:
Londra, Paris si Frankfurt, pe care le-am cuprins in esantionul nostru. Datele pe care
le-am colectat pentru acest esantion sunt cantitative, adesea numite "informatii grele",

si includ informatii numerice pentru toate variabilele necesare pentru a testa ipotezele.

c. In urma colectarii datelor vom selecta variabilele si vom proiecta modelul
empiric. Modelul nostru preia structura si tipurile de variabile alese de autorii unor
studii similare. Tn primul rand vom defini toate variabilele care sunt incluse n
modelul empiric. Vom continua cu prezentarea modelului pe care 1l vom testa pentru
a verifica ipotezele. Modelul include o variabila dependenta, mai multe variabile
independente precum si unele variabile de control. Variabila dependenta este
determinatd de mai multe variabile independente sau explicative. Vom include
variabilele de control in modelul nostru, cu scopul de a obtine un raspuns mai precis
la ipotezele in cauza. Prin includerea variabilelor de control Tn cercetarea noastra ne
propunem sa obtinem o estimare a parametrilor mai precisa. Desi variabilele de
control nu sunt direct explicative la ipotezele testate, utilizarea lor imbunatateste
modelul nostru. Asa cum se arata in figura din cadrul tezei, explicatia de depreciere a
fondului comercial este asociata cu proceduri de accentuare a pierderilor (engl. big
bath charges), sau de netezire a veniturilor (engl. income smoothing), tara, industria,
auditorul Big Four, efectul fiind moderat de catre unele variabile de control ale
companiei: marimea companiei, cifra de afaceri, ROA, EPS, si o serie de factori
macroeconomici precum: industria, ROA, PIB-ul. Modelul empiric este conceput
dupa modele similare din literatura de specialitate, pe care le-am adaptat si

personalizat conform scopului nostru de cercetare si arata astfel:
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d. Abordam analiza datelor in doud etape. Prima etapd este reprezentatd de
analiza descriptiva si a doua de analiza empirica. Analiza descriptiva este primul pas
pentru a oferi 0 imagine de ansamblu asupra variabilelor folosite in teza si temelia
pentru analiza empirica. Datele folosite in studiul nostru au fost culese prin
intermediul bazelor de date internationale Amadeus, Bancii Mondiale coroborate cu
date culese de mina acolo unde situatia a cerut acest lucru. Am folosit analize primare
cum ar fi: parametrii valoare medie, mediana, deviatie standard, dar si grafice de
frecventd. Pentru analiza descriptiva am folosit programele informatice SPSS 20.0 si

Microsoft Excel.

Urmatorul pas a fost si efectudm analiza empiricd asupra modelului conceput. In
prima etapa am rulat o regresie tobit, care este folositd cu precadere cand variabila
dependenta din esantionul de date ia valoarea nula si trebuie cenzurata. Companiile
care au fond comercial pozitiv in bilant trebuie sa aplice testul de depreciere. Daca
rezultatul aratd cad existd o crestere a valorii fondului comercial, companiile nu pot
creste valoarea acestuia. Avantajul de a folosi o regresie tobit este acela ca analizeaza
n fapt doud decizii: aceea de a deprecia sau nu fondul comercial si valoarea cu care

acesta se depreciaza.

A doua analizi empirici a fost derulatd cu ajutorul unei regresii binare logit. Intr-o
regresie binard logit variabila dependenta ia valoarile 0 sau 1. Rezultatele regresiei
logit confirmad cele ale regresiei tobit. Aceste teste de robustete au fost efectuate si de

autorii unor studii similare, mentionate anterior.

e. Fiecare rezultat al studiului empiric explica o teorie economica. Chiar daca nu
toate rezultatele confirma ipotezele formulate initial, toate rezultatele sunt testate
pentru a le verifica robustetea si a explica teoria de la care au pornit. Concluziile sunt
exprimate la finalul fiecarui capitol si rezumatul si concluziile finale sunt trase in

finalul tezei, unde prezentam deasemenea si limitari si perspective ale cercetarii.
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REZUMAT AL CAPITOLELOR DIN TEZA

Capitolul 1 “Ce este fondul comercial?” ofera o imagine ampla asupra conceptului
de fond comercial (engl. goodwill). Pentru a capta o imagine cat mai cuprinzitoare a
conceptului de fond comercial am delimitat acest capitol in patru subcapitole, fiecare
din ele, fiind Tmpartite la randul lor in alte sectiuni, fiecare din ele sustindnd
argumentativ cate un aspect privind fondul comercial. In subcapitolul 1.1. analizim
definirea fondului comercial prin mai multe perspective: etimologica, economica, de
drept si poate cea mai relevantd pentru intreg demersul nostru stiintific, perspectiva
contabild. Ne propunem sa aratam evolutiv, cu limitele aferente, cum s-a modificat
conceptul de fond comercial de-a lungul ultimului secol. Subcapitolul al doilea
prezintd o delimitare teoreticd a conceptului. Subcapitolul al treilea delimiteaza
categoriile de fond comercial intalnite in literatura de specialitate dar si in practici. in
ultimul subcapitol demonstram importanta semnificativd care trebuie atribuita

componentelor fondului comercial, care Tl compun final ca pe un activ.

Capitolul 2 “Contabilitatea fondului comercial” este menit sa indeplineasca patru
obiective: primul, sd ofere o imagine de ansamblu a evolutiei standardelor fondului
comercial Tn diferite tari si in ordine cronologicds al doilea, sa explice standardul
international folosit in prezent: al treilea, sd prezinte opinia personalda a autorului
privind diferenta intre amortizare si depreciere; ultimul obiectiv e sa analizeze

tratamentul contabil al fondului comercial in Romania.

Standardele de contabilitate privind fondul comercial au evoluat de-a lungul anilor.
Nici un tratament contabile pe care I-am intalnit nu a fost folosit pentru o perioada
indelungata de timp, in mai multe parti ale lumii. Pana la demararea proiectului de
convergentd si armonizare contabild, tramentele contabile erau diferite de la o tara la
alta si erau frecvent supuse modificarilor. Odatd cu anul 2005 contabilitatea fondului
comercial a fost adusa la un numitor comun la nivel mondial, credndu-se astfel
premisele pentru o mai bund comparabilitate a situatiilor financiare la nivel mondial,
care era si scopul declarat al corpurilor internationale de reglementare contabila. Tn
ceea ce priveste situatia din Romania, privind fondul comercial in mod particular,

schimbarile survenite au fost dictate de schimbarile la nivelurile politic si strategic ale

tarii. La nivel izolat, schimbarile privind contabilitatea fondului comercial nu au avut
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un impact major asupra companiilor, devreme ce activitatea de fuziuni si achizitii nu a

fost foarte intensa in anii de dupa revolutie.

Capitolul 3 “Studiu empiric: deprecierea fondului comercial- un nou instrument
de manipulare al situatiilor financiare in timpul crizei financiare globale”
studiaza folosirea deprecierii fondului comercial ca si un instrument de manipulare
financiard pe timpul crizei, pe un esantion de 604 observatii obtinute in urma
analizarii situatiilor financiare de pe primele 3 cele mai performante piete financiare
europene, Londra, Paris si Frankfurt, pentru perioada 2008-2011. Intentia declarata la
emiterea noii reglementari prin care amortizarea fondului comercial era inlocuitd de
depreciere, a ridicat multe intrebdri si a iscat multe dezbateri intre membrii mediului
academic si al celui profesional. Multe studii empirice, unele pe care deja le-am
mentionat, au investigat aceastd tematicd pentru a verifica dacd Iintr-adevar
schimbarea de tratement contabil a adus rezultatele scontate de autoritdtile de
reglementare. Majoritatea lucrarilor pe care le-am analizat utilizeazd esantioane
diferite pentru perioada de tranzitie de la amortizare catre depreciere. Studiul nostru
este printre primele din literaturd care analizeaza aceastd problematica in perioada de
tumult a crizei financiare, cand managerii pot fi inclinati spre a manipula situatiile

financiare Tnainte de a face raportari.

Modelul nostru empiric controleaza efectele factorilor macro si micro economici. in
urma testelor derulate obtinem trei seturi de rezultate. Rezultatele regresiei tobit
confirma ipoteza a treia a studiului, dar nu confirma si restul ipotezelor. A doua si a
treia regresie, logit binare, confirma si a doua si a treia ipoteza. Pentru ipotezele patru

si cinci nu obtinem rezultate semnificative din punct de vedere statistic.

Rezultatele noastre releva ca, in timpul crizei financiare globale, managerii au folosit
deprecierea fondului comercial atunci cand veniturile erau exagerat de mici sau mai
mari decat cele asteptate. Aceste rezultate confirma teoria agentului care stipuleaza ca
managerii vor manipula rezultatele financiare si isi vor folosi discretionar judecata,

conform cu stimulentele pe care le asteapta.

Totodata rezultatele arata ca managerii aplica deprecierea fondului comercial diferit in

functie de tara. Din nou aceste rezultate confirma teoria agentului aratand ca legile si
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reglementdrile dintr-o tard sunt factori determinanti pentru manipularea rezultatelor

financiare.

Cu toate ca frecventa deprecierilor diferd de la o industrie cuprinsa in esantion la alta,
rezultatele statistice nu confrma ca industria ar fi un factor determinant de depreciere
a fondului comercial. Nu am gasit deci semnificativitate statistica pentru a putea

confirma ipoteza a patra.

Bazate pe teoria agentului care stiuleaza ca un auditor performant si o calitate Tnalta a
auditului pot reduce problemele de manipulare a rezultatelor financiare, (Jensen si
Meckling, 1976), a cincea ipoteza nu e confirmatd de rezultatele testelor statistice.
Tipul auditorul nu pare sia fie factor determinant pentru deprecierea fondului

comercial. Pentru perioada analizatd, ipoteza a cincea nu este confirmata.

Rezultatele studiului nostru empiric raspund pozitiv la prima si jumatate din a doua
intrebare de cercetare si negativ la a doua jumatate din a doua si a treia intrebare de
cercetare. Aceste rezultate sunt consecvente cu prezumtia autoritatilor de
reglementare contabild cd deprecierea fondului comercial este influentatd de factori
microeconomici, inclusi si in modelul nostru. Este imposibil sa generalizam aceste
rezultate la intreaga piatd europeand, dar prin reprezentativitatea esantionului
consideram cd am asigurat o buna acoperire a pietei. Rezultatele unui studiu similar,
desfasurat pe un esantion complet spaniol, (Pardo si Giner, 2013), aratd cum
companiile spaniole se comporta putin diferit fatd de companiile din studiul nostru,
reactionind diferit la aceasi factori. Chiar daca negeneralizabile, aceste rezultate
prezintd importantd pentru autoritatile de reglementare, pentru actionari dar si pentru

alti utilizatori ai informatiilor contabile.

CONCLUZII, LIMITARI SI PERSPECTIVE ALE CERCETARII

Studii privind fondul comercial, care s-au materializat fie in articole stiintifice sau in
carti, in prelegeri academice sau decizii ale instantelor, au aparut in literaturd acum
mai bine de un secol. Interesul crescut in tematica fondului comercial a dus treptat la
crearea unei selectii impresionante de literatura de specialitate care cuprinde mai

multe aspecte ale acestui topic. Definitia, teoriile construite in jurul fondului
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comercial, tratamentele contabile care fluctuau sau folosirea fondului comercial ca si
un instrument de manipulare a situatiilor financiare au fost toate teme de cercetare si
de dezbatere cu care cercetatorii din domeniul contabilitatii s-au preocupat de-a
lungul timpului. Demersul nostru stiintific isi propune sa aducd mai multe contributii

n literatura de specialitate.

Cercetarea noastrd foloseste ceea ce Chambers (1966) numeste “metoda
constructivd”. Teza de doctorat demareaza cu o analizd complexa a conceptului de
fond comercial. Analiza este construita in asa fel incat ofera cate un raspuns diferit in
fiecare subcapitol al capitolului intai la intrebarea “ce este fondul comercial?”.
Definim fondul comercial din perspectiva etimologicd, economica, de drept si
contabila. Din toate aceste perspective selectam avantajul ca un element care apare cu
prevalenta atat in literaturd cat si in reglementarile contabile. Observam deasemenea
ca se evidentiazd doud metode de definire a fondului comercial: perspectiva de “jos in
sus”, conform careia fondul comercial este un compus de mai multe elemente si
perspectiva de “sus 1n jos” conform careia fondul comercial este privit ca si o valoare
reziduala. Noutatea adusad de analiza noastra extinsa rezultd din complexitatea cu care
este derulata si din faptul ca, din cunostiintele noastre, o astfel de analiza nu a mai fost
intreprinsd pand acum. Aceasta analizd continud cu o reviziure a teoriilor care
fundamenteaza fondul comercial si al modului in care acestea au influentat
tratamentul lui contabil. Devreme ce multe din dezbateri se concentreazd pe
recunoasterea sau nerecunoasterea diferitelor tipuri de fond comercial, considerdm
oportund o analizda care sa evidentieze aceste tipuri si sd le discutam cu
particularitatile lor. Am compus o clasificare proprie a tipurilor de fond comercial,
care au fost in detaliu discutate in literatura de specialitate. Analiza conceptului de
fond comercial a fost continuata cu un subcapitol in care am demonstrat ca elementele
componente ale fondului comercial reprezinta o conditie esentiala pentru insasi
existenta sa. Dinamica lor a influentat uneori decisiv modificarile tratamentelor
contabile aplicate fondului comercial. Primul capitol ofera posibilitatea unei intelegeri
temeinice a conceptului de fond comercial, a evolusiei sale in timp, a surselor si
premiselor de la care au pornit numeroase din dezbaterile purtate Tn jurul conceptului

de fond comercial.
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Istoria este importantd si cunoasterea pe care ne-o oferd izvoarele istorice care ne
dezvaluie cum se intdmplau lucrurile inainte si cum au evoluat inspre ceea ce sunt
astizi, reprezintd resurse extrem de valoroase. Incepem al doilea capitol al tezei de
doctorat cu o analizd cronologicd a reglementarilor contabile privind fondul
comercial. Avand deja o imagine de ansamblu a conceptului si a influentelor
caracteristicilor sale asupra contabilitatii fondului comercial, in mod logic vom
intelege de ce tratamentul contabil al fondului comercial este diferit de la o tara la alta
si cd variaza in timp. Analiza noastra scoate la iveald modificarile contabile care au
precedat deprecierea, ultimul tratament contabil privind fondul comercial. Urmare a
proiectului de convergentd demarat de IASB 1n colaborare cu FASB in anul 2005, tari
din intreaga lume au inceput sa adopte standarde de contabilitate similare, cu scopul
de a incuraja companiile si emitd raportiri financiare comparabile. in al doile
subcapitol analizdm 1n detaliu prevederile IASB privind fondul comercial. Aceasta
analiza are ca scop intelegerea mecanismului de contabilizare a fondului comercial,

care deschide calea spre manipulare a deprecierii acestuia.

Nu putem aproxima daca deprecierea fondului comercial este o solutie pe temen lung.
Diferentele deprecierii fata de amortizare sunt subiectul de analizd din urmatorul
subcapitol. Ne angajdm in aceastd dezbatere a diferentelor intre cele doua tramente
contabile bazandu-ne pe patru argumente majore: alegerile discretionare care se fac in
momentul deprecierii, reflectia deprecierii fondului comercial asupra situatiilor
financiare, “Jocul mai sigur” al amortizarii si oportunitatile implicite ale ambelor

tratamente contabile.

Ultimul subcapitol este reprezentat de un studiu legislativ bazat pe cazul evolutiei
reglementdrilor contabile romanesti. Din nou ne angrendm intr-o ampld analizd de
continut a tuturor reglementarilor contabile privind fondul comercial prin care
Romania a trecut in anii de la revolutie si pana in prezent. Studiul nostru de caz este
bazat pe cateva reglemantari care au fost emise intr-o perioada relativ scurta de timp.
Paradoxal, unele din reglementari au fost emise inainte ca acestea sa fie adoptate de
multe alte tari mai avansate din punct de vedere economic, pe cand altele care le-au
inlocuit au fost anacronice. Aceste schimbari au fost generate de schimbarile de

context economic si strategic din tara.
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Ajunsi in acest punct al “constructiei” tezei de doctorat am considerat ca am pregatit
indeajuns cadrul conceptual si al reglementarilor pentru a putea sa purcedem catre
ceea ce consideram ca a fost poate cea mai provocatoare parte a tezei de doctorat,
studiul empiric. Acest studiu a fost realizat sub prezumtiile teoriei agentiei si a
relatiilor care se creazi intre manageri si actionari. In masura in care este posibil,
aceste contracte trebuie sa multumeasca ambele parti in mod echitabil. De cele mai
multe ori, contractele si bonusurile sunt indisolubil legate de performansele financiare
ale firmei, ceea ce face ca managerii sd fie uneori motivati sa manipuleze rezultatele
financiare, dacd asta le serveste scopului de a primi stimulentele contractate. O
modalitate de a manipula rezultatele este folosirea discretionara a deprecierii fondului
comercial. Pentru a adresa problema utilizarii discretionare a deprecierii fondului
comercial cu scopul de a manipula rezultatele financiare am folosit un esantion de 151
de companii care formeaza indicii principali de pe primele trei cele mai performante
piete financiare din Europa, cu datele lor financiare din perioada de criza financiara
globala. Studiul a fost conturat sa raspunda la trei intrebari de cercetare: “Influenteaza
conducerea unei companii decizia de a deprecia fondul comercial?”, “Influenteaza
conducerea unei companii decizia de a deprecia fondul comerical in mod diferit Tn
functie de industrie si de tara?” si “Influenteaza tipul de auditor decizia unei companii
de a deprecia fondul comercial?”. Pentru a raspunde la aceste intrebari am introdus
cele cinci ipoteze prezentate mai sus, pe care le-am testat cu ajutorul unei regresii
tobit. Rezultatele regresiei tobit confirma a treia ipotezd conform céreia Intr-o tard cu
un scor mai mare al variabileit COUNTRYROL este mai putin probabil ca deprecierea

sa fie manipulata.

Introducem in studiul empiric si teste aditionale pentru a verifica robustetea
rezultatelor obtinute in urma regresiei tobit. Din nou a treia ipoteza este validata, dar

in urma acestor teste reusim sa validam si primele doua ipoteze deasemenea.

Tn final, vom raspunde afirmativ la prima intrebare de cercetare. Raspundem afirmativ
la prima parte si negativ la a doua parte a celei de-a doua intrebari de cercetare si

negativ a cea de-a treia intrebare de cercetare.

Rezultatele studiului nostru empiric confirmd teoria agentiei si reprezintd dvezi
empirice cd in anumite conditii si sub anumiti factori de influentd, managerii se vor

angaja in actiuni de manipulare a situatiilor financiare, iar criza financiara globala

19



reprezinta un factor catalizator. Aceste rezultate reprezintd o noud piesa in puzzel-ul
deprecierii fondului comercial folosit ca intrument de manipulare a rezultatelor si sunt
de interes pentru autoritatile de reglementare, investitori si alti utilizatori ai

informatiei contabile.

Rezultatele tezei sunt relevante si importante pentru ca ele aduc o plus valoare
literaturii academice de specialitate. Prin analiza cronologica aratdm evolutia fondului
comercial de la un termen folosit acum mai bine de un secol si pana astdzi, cind
subiectul fondului comercial reuseste si iste numeroase dezbateri. In al doilea rand,
studiul nostru este important pentru autorititile de reglementare ale standardelor
internationale, care trebuie sd ia masuri de limitare si chiar impiedicare a folosirii
manipularilor rezultatelor. Studiul nostru contribuie la construirea unui fundament
important care demonstreaza ca deprecierea fondului comercial este folosita

discretionar de catre manageri, an timpul crizei.

Limitele unei cercetari apar In mod inevitabil. Din punctul nostru de vedere, limitele
acestei cercetari apar an primul rand datorita barieri de limba. Majoritatea referintelor
bibliografice studiate sunt in limba engleza. Daca am fi avut posibilitatea de a studia
si articole, in special mai vechi, scrise si in alte limbi, am fi putut cu siguranta sa
imbogitim aceasta tezd de doctorat. Identificim si limite inerente ale studiului. In
primul rind marimea esantionului, care, desi reprezentativ, este mic, iar procentul
final de companii care inregistreaza deprecieri este de 30% din totalul esantionului. in
al doilea rand, colectarea datelor este posibil sa fi cunoscut inerente erori cauzate de
intervensia factorului uman asupra colectirii lor. In al treilea rand, trebuie si avem
mereu dilema alegerii celei mai bune solutii pentru variabilele folosite. Am incercat sa
minimizadm aceasta problema prin folosirea experientei cercetatorilor care au publicat

anterior studil asemanatoare.

Perspectivele de cercetare pe care le identificam se referd la opportunitatea extinderii
acestui studiu pentru esantionul ales pentru perioade de timp dinainte si dupa criza.
Acest nou cadru contextual al oferi o imagine completa a situatiei. Astfel de studii
sunt binevenite de Ramanna si Watts (2012), care le considera extrem de importante

pentru experti atat din mediul academic cat si din mediul profesional.
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