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REZUMAT

Inca din 2005, cand standardele IFRS au devenit obligatorii pentru toate companiile cotate la
bursa, au existat discutii uriase cu sustinatorii care afirma ca aceasta calitate contabila si
comparabilitatea situatiilor financiare s-au imbunatatit dupa ce companiile au inceput sa
foloseasca un singur set de standarde, In timp ce oponentii sustin ¢ un singur set al
standardelor nu poate elimina toate diferentele politice si economice dintre diferitele
companii situate Tn diferite jurisdictii; ideea lor fiind ca situatiile financiare sunt influentate
direct de cativa alti factori decat un set unic de reglementari contabile. Mai mult, in ciuda
mai multor incercari de Intelegere standardizata, s-a demonstrat faptul ca un standard IFRS
poate fi interpretat si implementat Tn moduri diferite, rezultand diferente in modul 1n care

situatiile financiare pot fi vizualizate de cétre diferite parti interesate.

Teza, ,,Un studiu al modului in care caracteristicile calitative ale situatiilor financiare sunt
influentate de Standardele Internationale de Raportare Financiard”, este o cercetare
cuprinzatoare care se concentreaza asupra modului in care implementarea IFRS a indeplinit
obiectivele initiale enuntate de IASB. Cercetarea se concentreaza asupra modului in care
diferentele dintre companiile din Europa de Est si cele din Europa de Vest, in ceea ce

priveste discrepante in situatiile financiare, s-au schimbat dupa implementarea IFRS.

Obiectivul central al lucrdrii este de a afla daca comparabilitatea a crescut dupa
implementarea IFRS. Increderea mai mare in aceste standarde poate fi obtinuti doar avand
dovezi de performanta si acuratete mai bune dupa implementare. Un element important
pentru actorii pietei de capital este acela de a afla daca se realizeaza standardizarea raportarii
financiare sau dacd mai exista loc pentru diferite interpretari si aplicare a standardelor.
Standardizarea ar trebui vazutd in acest caz ca o masurd a comparabilitatii imbunatatite, a
relevantei valorii mai mari, a calitdtii contabile mai ridicate, a costului redus al capitalului

sau a numarului mai mare de investitori straini.
Teza este impartitd in trei parti principale:

Prima parte prezintd baza teoretica, Cadrul Conceptual IFRS. Este prezentat rezumatul

acestui document, evidentiind principalele obiective care se presupune ca vor fi atinse odata



cu implementarea IFRS. Aceste obiective sunt analizate In sectiunile urmatoare pentru a

concluziona daca sunt indeplinite in practica sau nu.

A doua parte prezinta o revizuire a literaturii, evidentiind concluziile a peste 80 de studii
efectuate pe subiecte conexe dupd 2005. Aceasta parte este impartita In subsectiuni care
analizeaza rezultatele pentru fiecare dintre obiectivele initiale: comparabilitate, relevanta
valorii, calitate contabild si capital. beneficiile pietei. Acesta isi propune sa ofere o imagine
de ansamblu actuala a literaturii cu privire la efectele implementarii IFRS, grupand diferite

rezultate arhivate prin diferite metode de cercetare, de la sondaje la analiza empirica.
A treia parte este cercetarea propriu-zisa. Intrebarile pe care le-am adresat sunt:

I1: Comparabilitatea situatiilor financiare intre firmele din Europa de Est si cele din Europa

de Vest este mai mare dupa ce cele din Europa de Est au adoptat IFRS?

12: Relevanta valorii a situatiilor financiare devine similara pentru companiile din Europa de

Est si de Vest dupa adoptarea IFRS?

I3: Calitatea contabila a situatiilor financiare devine similard pentru companiile din Europa

de Est si de Vest dupd adoptarea IFRS?
14: Partile interesate au investit mai mult in firmele din Europa de Est dupd adoptarea IFRS?

Cercetarea incepe cu o revizuire a literaturii de specialitate pentru a verifica stadiul actual al
studiilor Tn domeniu. S-a facut o analiza amanuntita a celor mai recente cercetari privind
comparabilitatea situatiilor financiare, relevanta valorii, calitatea contabilitdtii si beneficiile

pietei de capital si rezulta urmédtoarele concluzii:

. In general, pentru tirile mai putin dezvoltate este clar ca implementarea nu s-a ficut
in mod similar, fiind adesea la un nivel ,,simbolic”’ decat un proces real de schimbare, in timp
ce pentru cele dezvoltate a fost mai usor de imbratisat reglementarile IFRS datorita calitatii

deja existente in situatiile financiare.

. In plus, rezultatele indica diferente intre tarile cu aplicare ridicata si cele cu o aplicare

scazuta. A reiesit ca perioada de adoptare a IFRS ar putea dura in realitate mai mult de trei



ani si pentru unele tari, rezultatele au fost mixte, efectele initiale asteptate nefiind

Tntotdeauna vizibile.

. In ceea ce priveste efectele asupra comparabilititii, rezultatele arata ci existi o
crestere a comparabilitatii intre companiile care adopta IFRS. De asemenea, decalajul dintre

companiile care aleg sa nu adopte IFRS este in crestere in ceea ce priveste comparabilitatea.

. Efectele asupra relevantei valorii dupa implementarea IFRS aratd, in general, se
observa o crestere a relevantei valorii a valorii contabile in capitalurilor proprii, in timp ce
relevanta castigurilor si modificarile castigurilor nu sunt imbunatatite semnificativ. Cea mai
interesanta constatare este ca se pare ca directivele interne/europene au influentat mai mult

relevanta valorii situatiilor financiare decat adoptarea IFRS in sine.

. Efectele asupra calitatii contabilitatii nu sunt de asteptat sa fie semnificative deoarece
majoritatea studiilor au aratat ca efectele preconizate ale cadrului IFRS sunt depasite de
diversele structuri juridice sau politice din spatiul european. Cu toate acestea, implementarea
voluntard a IFRS deschide calea catre o scidere a gestionarii castigurilor si ctre o crestere a

relevantei valorii si recunoasterea in timp util a pierderilor.

. In ceea ce priveste efectele asupra beneficiilor pietei de capital, o imbunatatire se
observa in general pentru companiile care adoptd IFRS voluntar sau cele din jurisdictii in

care adoptarea IFRS este ridicata.

A doua parte a tezei consta intr-o cercetare empiricd axata pe verificarea efectelor
implementdrii IFRS pe un esantion de companii din 24 de tari din Europa de Vest si de Est
din mai multe industrii. Designul cercetarii este adaptat de la Barth et al. (2012) si Barth et
al. (2017) si se concentreaza pe verificarea modului in care comparabilitatea, relevanta
valorii, calitatea contabilitdtii si piata de capital beneficiaza diferentele dintre cele doua
grupuri de tari dupa implementarea IFRS. Testele au fost aplicate de douad ori — o datd inainte
de adoptarea IFRS si apoi dupa adoptarea IFRS, pentru a putea stabili daca comparabilitatea
dintre situatiile financiare din tarile din Europa de Vest si cele din Europa de Est a crescut
dupa adoptarea IFRS. Mai mult, au fost create alte cateva subesantioane si le-au fost aplicate
testele (sectorul industrial, numarul de ani de la adoptare, ani de criza financiara izolati, tari

reprezentative comparate direct). Subesantioanele sunt relevante pentru a verifica daca pot fi
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observate diferente semnificative in modul in care diferite industrii sau tari au reactionat la
implementarea IFRS 1n diferite perioade. Ipotezele de inceput au fost ca pentru toate
subiectele se poate observa o imbunatatire, iar diferenta dintre Europa de Vest si cea de Est

scade dupa adoptare, concluziile fiind urmatoarele:

Pentru prima intrebare de mai sus ,,Este comparabilitatea situatiilor financiare intre firmele
din Europa de Est si cele din Europa de Vest mai mare dupa ce cele din Europa de Est au
adoptat IFRS?” se concluzioneaza ca comparabilitatea situatiilor financiare intre din Europa
de Vest si cea de Est s-a imbunatatit semnificativ dupd adoptarea IFRS, iar investitorii pot

lua decizii mai bine informate cu privire la plasarea capitalului lor din urmatoarele motive:

. Pentru intregul esantion, o reducere a diferentelor poate fi observata doar pentru
preturile actiunilor, in timp ce randamentul si fluxul de numerar raméan constante.
Argumentul cd existd o influenta a crizei economice este dovedit si prin scoaterea anilor
2008 si 20009 toti cei trei indicatori au o scadere semnificativa a diferentelor dintre Europa de
Vest si cea de Est (preturile actiunilor se reduc cu peste 50%, in timp ce randamentul si
cashflow-ul sunt aproape zero). Mai mult, rezultatele sunt confirmate si dupa cinci ani de
adoptare a IFRS. Pentru Europa de Est exista o imbundtatire mai mare din 2005 pana in 2011
(fara 2008-2009), ceea ce este normal deoarece este primul impact al adoptarii de noi
standarde, in timp ce pentru Europa de Vest nu exista o schimbare atat de semnificativa in
primii ani, dar totusi tendinta descendenta a diferentelor se poate observa in perioada 2012-

2017.

. La nivel de industrie, rezultatele arata o comparabilitate mai mare intre Europa de
Vest si cea de Est. Pentru doud industrii (materiale de baza si industria) imbunatatirea este
prezentata in toti cei trei indicatori, in timp ce pentru unul (ciclici de consum) este prezentata
in doi din trei. Pentru ultimul (financiar) doar fluxul de numerar se imbunatateste. Cu toate
acestea, rezultatele in companiile din Europa de Est s-au imbunatatit mai mult decat cele din
Europa de Vest, confirmand rationamentul ca in Vest informatiile din situatiile financiare se
aflau la un nivel mai apropiat de cerintele standardelor IFRS. Per total, si la nivel de industrie

ipoteza este confirmata.
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. Pentru analiza la nivel de tara, toti cei trei indicatori au diferente mai mici dupa

implementarea IFRS, rezultand o comparabilitate mai mare.

A doua intrebare este daca relevanta valorii a situatiilor financiare devine similard pentru
companiile din Europa de Est si de Vest dupa adoptarea IFRS. Pentru a putea raspunde, a
fost analizat intregul esantion, precum si diferite subprobe pentru a verifica ipoteza initiala.
In primul subesantion, anii 2008 si 2009 au fost extrasi pentru a izola efectele potentiale ale
crizei economice de schimbarile aparute ca urmare a implementarii IFRS. Cu toate acestea,
sa presupus ca acelasi efect 1n relevanta valorii nu va fi vizibil asa cum a fost in
comparabilitate. Era de asteptat ca criza economica sd nu afecteze atat de mult relevanta
valorii asa cum s-a explicat la inceputul sectiunii. In al doilea rand, a fost analizat la nivel de
industrie pentru a verifica daca efectul a fost mai semnificativ in unele sectoare economice.
Urmeaza analiza celor mai reprezentative tari ale esantionului si, in final, s-a verificat daca
existd o schimbare majora a rezultatelor dupa cinci ani de implementare a IFRS. S-a folosit
benchmark-ul de cinci ani intrucat sa considerat ca in aceasta perioada companiile au avut
sansa sa se adapteze si sa se familiarizeze cu toate detaliile. Concluziile generale sunt

urmatoarele:

. Dupa cum era de asteptat atat pentru intregul esantion, cat si pentru esantionul fara
anii 2008 s1 2009, rezultatele sunt similare: toti cei trei indicatori au o diferenta redusa intre
Europa de Vest si cea de Est dupd implementarea IFRS. In primii cinci ani de adoptare a
IFRS, imbunatatirea relevantei valorii intre Europa de Vest si cea de Est a fost semnificativa,
in timp ce in perioada ulterioara 2012-2017 nu s-au putut observa prea multe imbunatatiri.

Totusi, diferentele au fost mai mici decat in perioada NON-IFRS.

. Pentru toate industriile, diferenta de rentabilitate a scazut dupa implementarea IFRS,
iar pentru doud din patru industrii pretul actiunilor (ciclice de consum si materiale de baza)
sau fluxul de numerar (industrial si financiar) a scazut, de asemenea. Motivul pentru care o
scadere nu este vizibila 1n toate observatiile este pentru cd in Europa de Vest impactul
adoptdrii IFRS a fost nesemnificativ. Pentru companiile Europa de Est toti cei trei indicatori

S-au imbunatatit.
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. Pentru analiza la nivel de tara, imbunatatirea relevantei valorii dupa implementarea

IFRS este confirmata pentru toti cei trei indicatori.

In concluzie, se poate afirma ci ipoteza este confirmata: relevanta valorica a situatiilor
financiare intre companiile din Europa de Vest si cea de Est s-a imbunatatit semnificativ
dupa adoptarea IFRS, investitorii putand avea acces la informatii de valoare de utilizare mai

mare.

Pentru a treia intrebare privind calitatea contabilitatii, au fost analizate trei perspective
diferite: netezirea castigurilor, calitatea angajamentelor si oportunitatea. Pentru toate cele
trei, toate valorile au fost confirmate abia dupa cinci ani de la adoptarea IFRS. Acest rezultat
este In concordanta cu literatura existenta aferentd, confirmand Inca o data ca adoptarea

completa dureaza mai mult de trei ani.

Intrebarea finala a analizat daca beneficiile pietei de capital s-au imbunatatit dupa
implementarea IFRS. Comportamentul lichiditatii si al circulatiei actiunilor au fost luate in

considerare cu un an inainte de adoptare, un an dupa adoptare si cinci ani dupa adoptare.

Pentru analiza lichiditatii au fost studiate doud metrici: AMIHUD si ZeroRet. Rezultatele
sunt consistente pentru ambele, confirmand ipoteza initiald ca, dupd implementarea IFRS,
lichiditatea companiilor a crescut. Rezultatele aratd un impact mai mare, asa cum era de
asteptat, asupra companiilor din Europa de Est. Cu toate acestea, se vad imbunatatiri si
pentru companiile din Europa de Vest. De mentionat ca si diferenta dintre Europa de Vest si

cea de Est a scazut dupd adoptarea IFRS.

Mai mult, rezultatele arata ca cei care adopta timpuriu beneficiazd de imbunatatiri mai mari.
Pentru companiile care au adoptat IFRS 1n 2004, ca pregéatire pentru adoptarea obligatorie in
2005, rezultatele dupa cinci ani nu arata exclusiv efectele adoptarii standardelor, din cauza

efectelor crizei economice.

Cand vine vorba de cifra de afaceri a actiunilor, o valoare ridicatd indica faptul cd este mai
usor pentru investitori sd cumpere sau sa vanda actiunile acelei companii pe piata libera.
Analiza efectuata arata ca nu a existat aproape niciun efect al adoptarii IFRS asupra cifrei de

afaceri a actiunilor companiilor din ambele parti ale Europei. O usoara imbunatatire poate fi
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observata pentru adoptatorii din 2004 dupa cinci ani de adoptie. Rezultatele sunt cu siguranta
influentate de criza economica si de perioada ulterioara in care investitorii au fost mai

continenti cand a fost vorba de tranzactionarea actiunilor.

Scopul cercetarii empirice a fost de a confirma ca, dupd adoptarea IFRS, diferentele dintre
companiile din Europa de Vest si cea de Est au scazut, iar investitorii sunt mai increzatori sa-
si investeasca capitalul in Europa de Est decat Tnainte. Ipotezele initiale au fost confirmate,
cu o singurd exceptie: analiza cifrei de afaceri nu a fost suficient de semnificativa pentru a
formula o concluzie. Cu toate acestea, este clar ca obiectivele initiale ale implementarii
IFRS, asa cum sunt mentionate de Cadrul conceptual, sunt atinse in practica, chiar daca
cercetarile arata ca este nevoie de mai mult de trei ani pentru a se conforma pe deplin cu
standardele. Cu siguranta exista diferente in efectele obtinute datoritd mai multor factori

externi, cum ar fi mediul economic general, situatia politica a fiecarei tari sau legile interne.

Cu toate acestea, cele mai mari evenimente economice, altele decat adoptarea IFRS, au fost
eliminate din esantionul analizat, astfel inct rezultatele sa reflecte efectele IFRS. Tn acest
sens, datele pentru toate partile fara 2008 si 2009 au fost analizate fara efectele crizei
economice. Mai mult, majoritatea esantionului sunt companii din tari care au aderat la
Uniunea Europeanad inainte sau in 2004. Aceasta inseamna ca analiza facuta dupa 2005,

izoleaza efectele admiterii in UE.

O limitare a tezei care ar trebui luatd in considerare este selectivitatea esantionului. Din
cauza numarului limitat de companii pentru Europa de Est cu date disponibile pentru anii
necesari, esantionul ar putea fi considerat a fi mai selectiv decat cel pentru Europa de Vest.
Cu toate acestea, prin procedura de potrivire utilizata, efectele selectivitatii au fost eliminate

pe cét posibil.

Teza ar putea fi extinsa si mai mult pentru a verifica la un nivel mai detaliat modul in care
cele mai importante standarde sunt aplicate Tn ambele regiuni si daca existd inca diferente
semnificative. O analizd amanuntita poate fi facuta pe standarde precum IAS 2 (Stocuri), IAS
36 (Deprecierea activelor) sau IAS 39 (Instrumente financiare: recunoastere si evaluare),
deoarece reprezinti concepte importante care definesc comparabilitatea companiilor. In plus,

cand vine vorba de beneficiile pietei de capital, rulajul actiunilor poate fi analizatd in
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continuare prin utilizarea unui esantion mai mare la nivel de tara, care ar putea indica

schimbari semnificative dupa anii in care efectele crizei economice au disparut.

Tn concluzie, de-a lungul tezei se arati clar ca obiectivele initiale ale implementarii IFRS
sunt atinse 1n practicd, chiar dacd nu chiar atat de timpuriu cat a fost considerat initial.
Diferenta dintre comparabilitatea situatiilor financiare din Europa de Est si de Vest este
redusd, dobandindu-se o incredere mai mare a investitorilor in aceste situatii. Dupd cum era
de asteptat, mai multi factori externi influenteaza semnificatia efectelor adoptarii IFRS; cu

toate acestea, se vad clar imbunatatiri.
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