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Abstract

Teza intitulata Determinarea riscului de frauda si faliment printr-un model compozit reflecta
preocuparea noastrd pentru domeniul financiar. Aceasta tezd de doctorat isi propune sa aducd o
contributie semnificativa la literatura existentd in acest domeniu, abordand atat aspectele teoretice,
cat si cele practice ale fraudei in raportarea financiara, ale tehnicilor de manipulare a rezultatelor,
precum si consecintele acestora, falimentul.

Prin prezentarea unui fundament teoretic solid si prin dezvoltarea unor studii de caz relevante,
aceasta tezd se concentreazad pe obtinerea unui model compozit care sd permitd testarea
concomitenta a tentativelor de frauda si a riscului de faliment. Acest obiectiv principal este
fundamentat pe o Intelegere profunda a teoriilor existente si a practicilor din domeniul raportarii
financiare si al managementului riscului.

Abordarea noastra teoretica si literatura de specialitate prezentata in teza servesc drept suport
solid pentru atingerea obiectivului nostru principal. Printr-un studiu empiric realizat asupra unui
esantion de 66 de companii, aplicand modelul Beneish, s-au clasificat companiile in doua categorii:
cele cu risc de frauda si cele care nu prezinta risc de frauda.

Tn cadrul celui de-al doilea studiu de caz, s-au testat corelatiile dintre scorurile de faliment
Altmann, Conan Holder, Taffler, Anghel, Robu Mironiuc si scorul de fraudad Beneish. in urma
testdrii au ramas In analiza doar trei scoruri de faliment (Altmann, Robu-Mireniuc si Conan Holder)
si scorul de frauda. In urma testarii s-au selectat variabilele cele mai semnificative si s-a elaborat
modelul Safta-Achim.

Aceastd cercetare este destinatd nu doar comunitdtii academice, ci si practicienilor din
domeniul financiar si contabil. Cercetatorii si toti cei interesati de transparenta situatiilor financiare
vor gasi in aceastd tezd informatii valoroase si perspective noi. De asemenea, aceastd lucrare isi
propune sa ofere instrumente si metodologii practice pentru descoperirea si prevenirea fraudelor si a
riscului de faliment in cadrul companiilor.

Tn concluzie, Determinarea riscului de fraudd si faliment printr-un model compozit reprezinta
intelegerea gestionarii fenomenelor de frauda si a riscului de faliment in domeniul financiar.
Aceasta teza are potentialul de a imbunatati managementul financiar, contribuind la cresterea
transparentei si a integritatii In raportarea financiara.

Cuvinte cheie: managementul rezultatelor; frauda financiara; model compozit; faliment; scor

safta-achim; beneish



Introducere

In ultimele decenii, preocuparea pentru detectarea fraudelor si evaluarea riscului de
faliment in domeniul financiar a crescut semnificativ. Aceste aspecte au devenit tot mai relevante
in contextul unei economii globale complexe si in schimbare constanta. Astfel, tezd de doctorat
exploreaza aceastd tema si aduce o contributie valoroasa la intelegerea si gestionarea acestor
riscuri.

Frauda si riscul de faliment sunt probleme serioase cu consecinte semnificative in lumea
afacerilor. Tn fiecare an, numeroase companii sunt afectate de comportamente frauduloase sau se
confruntd cu amenintarea falimentului, ceea ce poate avea impacturi devastatoare asupra
actionarilor, creditorilor si economiei in ansamblu. In acest context, o cercetare riguroasa si
detaliatd Tn domeniul detectarii fraudelor si evaludrii riscului de faliment este esentiald pentru
dezvoltarea unor strategii eficiente de gestionare a acestor riscuri.

Legatura dintre frauda financiara si riscul de faliment este una pozitiva si semnificativa
statistic. In esentd, frauda financiara poate creste riscul de faliment pentru o companie din mai
multe motive, dintre care amintim pierderile financiare directe inregistrate si prin problemele de
management si guvernatd pe care le genereazd. Frauda financiara poate duce la pierderi
financiare directe prin deturnarea de fonduri, falsificarea de documente contabile sau alte
activitati ilicite care afecteaza resursele financiare ale companiei. Aceste pierderi pot diminua
lichiditatea si capitalul de lucru necesar pentru operatiuni zilnice. Frauda financiara este adesea
un simptom al unor probleme de guvernantd si management. Lipsa de controale interne adecvate
si un mediu organizational care tolereaza comportamentele neetice pot perpetua riscuri
suplimentare si pot conduce la luarea unor decizii de afaceri defectuoase.

Pe scurt, frauda financiara poate avea consecinte devastatoare pentru o companie,
accelerand drumul acesteia cétre faliment. Prevenirea si detectarea timpurie a fraudei sunt
esentiale pentru mentinerea sanatatii financiare si a stabilitatii operationale ale unei organizatii.

Prin identificarea si prevenirea fraudelor si riscului de faliment, o astfel de cercetare poate
contribui la mentinerea increderii in piata financiara si la protejarea intereselor investitorilor si
creditorilor. In plus, prin dezvoltarea unor strategii si instrumente eficiente de gestionare a
acestor riscuri, putem sprijini stabilitatea si durabilitatea mediului de afaceri, avand un impact

pozitiv asupra dezvoltdrii economice si sociale.



Fiecare utilizator al informatiilor contabile are propriile interese si obiective, iar normele si
regulile contabile oferd o anumita flexibilitate pentru a raspunde acestor nevoi specifice. Cu toate
acestea, uneori, aceasta flexibilitate poate fi exploatata intr-un mod care serveste interese private,
in detrimentul interesului public. In practica, reglementirile contabile pot fi manipulate sau
interpretate in moduri care sd avantajeze anumite parti interesate sau sd prezinte o imagine
distorsionata a situatiei financiare a unei entitdti. Astfel, in loc sa serveasca scopului lor initial de
a asigura transparenta si relevanta informatiilor financiare pentru toti utilizatorii, reglementarile
contabile pot fi folosite pentru a promova interesele individuale sau de grup. Acest fenomen
evidentiazd importanta unei supravegheri si reglementari adecvate in domeniul contabilitatii
pentru a asigura integritatea si credibilitatea informatiilor financiare, Grosanu (2013).

Analiza informatiilor cuprinse in situatiile financiare reprezintd un aspect esential in
contextul economic actual, atdt in cadrul mediului privat, cat si al celui public. Situatiile
financiare stau la baza eforturilor de combatere a fraudelor si dezvoltare a strategiilor adecvate
pentru prevenirea acestora. Modelele si tehnicile de detectie utilizate in literatura de specialitate
se bazeazd, In principal, pe informatiile furnizate de situatiile financiare, depuse de companii
ntr-o anumita perioada de timp.

Cu toate acestea, observam o lipsd de studii care sd se concentreze asupra calibrarii
modelelor existente pentru societdtile listate la Bursa de Valori Bucuresti pe o perioadd mai
lunga de doi ani, precum si absenta cercetdrilor care sd abordeze simultan atit manipularea
situatiilor financiare, cat si riscul de faliment. Prin urmare, scopul principal al acestei cercetari
este de a acoperi aceste lacune semnificative din literatura de specialitate.

Teza de doctorat intitulata Determinarea riscului de frauda si faliment printr-un model
compozit pune o baza solida in domeniul economic si financiar datoritd implicatiei sale pentru
manageri, factorii de decizie, cercetdtori si, de asemenea, pentru publicul larg datorita faptului ca
abordeaza o problema deosebit de actuald si relevanta in mediul economic contemporan.

Motivatia din spatele acestei alegeri se reflectda in importanta crescuta a acestor fenomene
in cadrul mediului economic dinamic si in necesitatea de a cerceta instrumente si metodologii
eficiente pentru detectarea si prevenirea lor. Frauda prin raportare financiard si manipularea
rezultatelor constituie provocdri semnificative pentru organizatii, investitori si alte parti

interesate, avand potentialul de a afecta serios integritatea si transparenta informatiilor



financiare. Tn acest context, investigarea acestor fenomene devin imperative pentru asigurarea
stabilitatii si sustenabilitatii financiare.

Astfel, scopul acestei teze este de a examina in ce masura companiile listate la Bursa de
Valori Bucuresti utilizeaza tehnicile de manipulare a situatiilor financiare si de a dezvolta un
model propriu pentru identificarea acestora, concomitent cu evaluarea riscului de faliment. Acest
demers se va realiza prin utilizarea unor instrumente si metodologii precum modelul Beneish si
scorurile de faliment Robu Mironiuc, Altman, Taffler, Conan Holder, Anghel. Aceasta abordare
se justifica prin numeroasele exemple din literatura de specialitate care demonstreaza impactul
acestor practici asupra situatiei financiare a companiilor pe termen lung.

In urma analizei detaliate a literaturii de specialitate, am identificat faptul ci existd o
corelatie intre frauda, faliment si managementul rezultatelor, ceea ce ne-a indreptat atentia spre
necesitatea unei analize mai detaliate a articolelor stiintifice, astfel am identificat unele lacune,
precum: lipsa studiilor intre scorul de faliment Conan-Holder si scorul de fraudd Beneish, Taffler
si Beneish, Robu-Mironiuc si Beneish, chiar daca acestea sunt analizate individual in numeroase
articole. Exista, insd, putine studii care cerceteazd simultan scorul de faliment si frauda. Toate
cele mentionate mai sus au pus bazele studiilor empirice efectuate in lucrarea de fata, astefel
conturandu-se obiectivul tezei.

Obiectivul general de cercetare al tezei 1l constituie obtinerea unui model care sa
permita testarea concomitenta a tentativelor de frauda si a riscului de faliment. Studiul prezinta o
analizd a fenomenului de fraudd prin raportare financiard si a tehnicilor de manipulare a
rezultatelor, furnizand in acelasi timp instrumente si metodologii pentru detectarea si prevenirea
acestor practici. Aceasta abordare deriva din premisa cd existd o interconexiune subtilda intre
aceste doua fenomene si ca nu toate companiile care recurg la practici frauduloase vor intra n
faliment, si invers. Prin intermediul acestei teze de doctorat, se oferd o intelegere profunda a
modului in care entitdtile pot distorsiona sau influenta informatiile financiare in scopul obtinerii
unor avantaje sau indeplinirii unor obiective specifice.

Pentru a atinge acest obiectiv general de cercetare al tezei, am realizat doua studii
empirice distincte.

Primul studiu a constat 1n aplicarea modelului Beneish pe un esantion de 66 de companii,

avand drept scop identificarea celor mai semnificativi indicatori din acest model si evaluarea



influentei acestora asupra modelului in ansamblu. Acest demers ne-a permis sd identificam
principalele aspecte care pot indica existenta manipularii in situatiile financiare ale companiilor.
Cel de-al doilea studiu a vizat investigarea corelatiei dintre scorurile de faliment si modelul
Beneish. Am testat aceastd corelatie si am identificat elementele cele mai semnificative din
fiecare model. Scopul final a fost sa intocmirea unui model Safta-Achim, capabil si detecteze
atat frauda cat si riscul de faliment in acelasi timp, avand la baza cele mai relevante elemente si

indicatori identificati in studiile noastre.

Obiective specifice de cercetare ale tezei de doctorat sunt:

* Identificarea unor metode, atat cantitative, cat si calitative, de manipulare a fraudelor
financiare si a riscului de faliment. Acest lucru ne va permite sa Intelegem mai bine diversitatea
tehnicilor utilizate 1n practicile de manipulare si sa identificam semnalele de alarma care ar putea
indica existenta acestor fenomene.

* Evaluarea eficacititii modelului Beneish in detectarea fraudei financiare in cadrul
situatiilor financiare ale companiilor listate la Bursa de Valori Bucuresti (BVB). Acest model a
fost aplicat pe un esantion restrans de societdti pentru a examina capacitatea sa de a identifica
potentiale practici frauduloase.

» Explorarea corelatiilor dintre scorul Beneish si diversele scoruri de risc de faliment,
precum modelul Altman, modelul Conan Holder, modelul Taffler, modelul Robu Mironiu si
modelul Anghel, in cadrul companiilor listate la Bursa de Valori Bucuresti (BVB). Acest demers
ne va ajuta sa intelegem conexiunile Intre riscul de manipulare a situatiilor financiare si riscul de
faliment si sa identificam posibilele interdependente intre aceste aspecte in contextul specific al
pietei financiare romanesti.

* Folosind o metodologie statistica adecvatd, vom construi un model empiric pe baza celor
mai semnificativi indicatori identificati din fiecare model testat si sd vom determina coeficientii
acestora. Vom valida modelul empiric folosind diverse tehnici de validare, pentru a ne asigura ca
acesta este robust si cd poate fi aplicat cu incredere pe alt esantion. Validarea modelului este
cruciala pentru a asigura fiabilitatea rezultatelor obtinute. Prin urmarea acestor pasi, vom
dezvolta un model empiric care sd fie capabil sd identifice si sa evalueze eficient riscul de
manipulare a situatiilor financiare si riscul de faliment in cadrul companiilor listate la Bursa de

Valori Bucuresti.



Cercetarea propusa se adreseaza deopotriva:

Mediului academic — deoarece constituie un subiect de cercetare interesant pentru
academicieni In domeniul finantelor, contabilitatii si economiei, iar informatiile
oferite ar putea fi integrate in programele academice;

Practicienilor — pentru ca un scor de frauda si faliment este un instrument valoros in
analiza si evaluarea situatiilor financiare ale companiilor;

Investitorilor si actionarilor — le ofera informatii cruciale pentru evaluarea riscului
investitional si 1i ajuta Tn luarea decizilor un ceea ce priveste detinerea de actiuni
intr-o companie, avand in vedere riscul potential de frauda si de faliment.
Creditorilor si diverselor institutii financiare. Pentru acesti utilizatori, un model de
frauda si faliment este esential in evaluarea riscului de creditare, permitandu-le sa
identifice companiile sau indivizii care prezintd un risc crescut de neplatd a
Tmprumuturilor sau a datoriilor.

Managementului intern — i-ar putea servi ca un instrument de monitorizare a
sanatatii financiare a companiei si ar putea ajuta la identificarea potentialelor
probleme sau riscuri Tnainte de a deveni critice. Acest lucru le-ar permite
managerilor sd ia mdsuri preventive sau corective pentru a proteja compania
impotriva riscurilor de frauda sau faliment.

Angajatilor — le ofera o perspectiva asupra stabilitatii financiare a companiei si a
riscurilor asociate cu locul lor de munca. in cazul unei companii cu un scor scazut
de frauda si faliment, angajatii ar putea fi mai increzatori in siguranta locurilor de
munca si n perspectivele de crestere a carierei.

Furnizorilor si partenerilor comerciali - le-ar putea oferi furnizorilor si partenerilor
comerciali informatii despre riscul de neplata asociat cu o companie. Acestia ar
putea lua masuri pentru a-si proteja interesele sau pentru a negocia conditii mai
favorabile in relatiile comerciale.

Autoritatilor de reglementare si guvernamentale — le-ar putea servi ca un instrument
de supraveghere si reglementare, ajutdndu-le sa identifice si sd investigheze
potentialele practici frauduloase sau riscurile de faliment In economie.

Publicului larg si comunitatilor locale - le sporeste transparenta si increderea in

mediul de afaceri, oferind informatii cu privire la riscurile financiare asociate cu
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diverse companii. Aceste informatii ar putea ajuta publicul larg si comunititile
locale sd ia decizii mai informate in ceea ce priveste relatiile cu companiile sau

investitiile personale.

Originalitatea tezei de doctorat.

Aceastd teza de doctorat propune o abordare originald si cuprinzatoare in dezvoltarea si
testarea unui model de evaluare a riscului de frauda si faliment in companii. latd cateva aspecte

care evidentiaza originalitatea si relevanta acestei teze:

1. Integrarea mai multor modele de evaluare a riscului de frauda: Abordarea propusa
integreazd si compara mai multe modele existente de evaluare a riscului de frauda si
faliment, cum ar fi modelul Conan-Holder, modelul Beneish, modelul TAFLER, modelul
Anghel, modelul Robu Mironiuc si modelul Altman. Integrarea acestor modele permite
identificarea si utilizarea celor mai relevante si semnificative elemente din fiecare,
contribuind astfel la dezvoltarea unui model mai robust si mai precis.

2. Testarea si validarea modelelor: Teza propune o testare exhaustivi a modelelor
existente de evaluare a riscului de frauda si faliment intr-un context specific, utilizand
date financiare si non-financiare relevante. Aceastd testare si validare vor oferi o
intelegere mai profunda a eficacitdtii si preciziei fiecarui model in identificarea
companiilor cu potential de frauda.

3. Crearea unui model: Pe baza rezultatelor testarilor si analizelor efectuate, teza propune
crearea unui model de evaluare a riscului de frauda, denumit "FrauFli". Acest model va
integra elementele cele mai semnificative si relevante din modelele existente, cum ar fi
elementele din modelele Beneish, Conan-Holder, Altman si Robu Mironiuc, pentru a
furniza o metodad mai eficienta si precisa de identificare a riscului de frauda si faliment in
companii.

4. Aplicabilitate practica si relevanti: Teza se concentreazd nu doar pe aspectele
teoretice, ci si pe aplicabilitatea practica a rezultatelor obtinute.

5. Contributia la dezvoltarea cunostintelor si practicilor in domeniu: Prin integrarea si
compararea mai multor modele existente si prin dezvoltarea unui model compozit nou,

teza aduce o contributie semnificativd la dezvoltarea cunostintelor si practicilor in



domeniul evaluarii si gestionarii riscului de frauda si faliment in companii, oferind astfel

un cadru solid pentru luarea deciziilor si implementarea masurilor preventive si corective.

Acest nou model compozit este mult mai eficient decat modelele individuale de
identificare a fraudei si falimentului, care au fost utilizate in trecut. Modelul prezentat in lucrarea
de fatd are o acuratete de detectie de 98, 28%, spre deosebire de cele individuale, cum ar fi scorul
Altman, 53%, scorul Conan-Holder, 62,14% si scorul Robu-Mironiuc, 60%.

Bibliografia utilizata in redactarea tezei de doctorat include articole publicate, atat pe
plan international, cat si national, cele mai multe apartinand domeniului economic. Analiza
bibliometrica a reprezentat un instrument eficient pentru identificarea directiilor de cercetare si
tendintelor in domeniul managementul rezultatelor si al raportarii financiare frauduloase,
precum si a falimentului. Integrand atat lucrari internationale, cat si nationale, aceasta metoda a
permis o privire cuprinzatoare asupra evolutiei interesului academic si profesional pentru
subiectele abordate in teza de doctorat.

Selectarea lucrarilor cu ajutorul analizei bibliometrice a adus un avantaj semnificativ,
oferind certitudinea ca teza se bazeaza pe cele mai relevante si influente surse disponibile.
Identificarea autorilor si a lucrdrilor a consolidat baza de referintd, oferind o perspectiva clard
asupra evolutiei si a stdrii actuale a cercetarii in domeniu.

De asemenea, analiza bibliometricd a evidentiat conexiunile si colaborarile intre diferiti
autori, ilustrand modul in care ideile si teoriile au fost interconectate si dezvoltate de-a lungul
timpului. Aceasta Intelegere a contextului si a evolutiei teoriilor si metodologiilor relevante in
domeniu este esentiala pentru fundamentarea solida a tezei si pentru contributia la domeniul de
studiu.

Metodologia cercetarii integreaza atit metode empirice econometrice cat si modele
statistice, pentru a atinge obiectivul general al obtinerii unui scor care sa permitd testarea
concomitentd a tentativelor de frauda si a riscului de faliment. Metodele empirice utilizate sunt
de naturd atat calitativd, cat si cantitativa, furnizdnd o abordare cuprinzitoare a subiectului
studiat.

Esantioanele de date statistice au fost diferite in cele doua studii de caz, primul fiind
format din 66 de companii, iar cel de-al doilea din 100 de companii. Aceasta abordare permite
plasarea celor doud studii de caz in contextul literaturii de specialitate de actualitate si oferd o

comparatie robusta intre rezultatele obtinute.



Datele utilizate pentru analizele empirice au fost preluate manual de pe site-ul BVB si,
n unele cazuri, de pe site-urile companiilor. Analizele empirice rezultate sunt robuste datorita
metodelor si instrumentelor variate de cercetare aplicate. Utilizarea software-ului statistic Stata a
permis efectuarea analizelor econometrice si construirea reprezentdrilor grafice, in timp ce
procesul de colectare si procesare a bazelor de date in seturi de date de tip panel a fost realizat in
foi de calcul Microsoft Excel. Pentru redactarea textelor specifice lucrarilor stiintifice s-a folosit
Microsoft Word.

Capitolul 1, intitulat Abordari teoretice privind managementul rezultatelor, vom explora
conceptul de management al rezultatelor si modul in care acesta a evoluat de-a lungul timpului.
Vom analiza diferitele perspective teoretice si practici asociate gestionarii rezultatelor financiare
in cadrul organizatiilor si impactul lor asupra deciziilor manageriale si a transparentei
informationale.

Unul dintre aspectele majore abordate va fi distinctia Intre manipularea situatiilor
financiare si practicile frauduloase in contabilitate. De asemenea, ne propunem sa analizdm
motivatia din spatele practicilor de manipulare a raportarilor financiare. Vom explora factorii
interni si externi care pot determina o entitate sa recurgd la astfel de practici, precum si
consecintele lor asupra increderii investitorilor si a stabilitdtii pietei financiare.

In continuare, vom prezenta si analiza diferitele tehnici si strategii utilizate pentru
manipularea raportarilor financiare. Vom explora metodele prin care entitatile pot distorsiona sau
influenta rezultatele financiare in scopul obtinerii unor avantaje sau indeplinirii unor obiective
specifice.

Incheierea capitolului 1 va fi marcati de o serie de concluzii partiale, in care vom sintetiza
principalele aspecte abordate si vom evidentia directiile de cercetare viitoare pentru aprofundarea
intelegerii managementului rezultatelor si a practicilor asociate.

Capitolul 2, intitulat Frauda financiara si tehnici de detectare a raportarii financiare
frauduloase, reprezinta o analiza detaliatd a acestui fenomen complex. Subcapitolele includ:
Abordari conceptuale unde, vom explora conceptul de frauda financiara si vom analiza diversele
abordari conceptuale utilizate n studiul acestui fenomen. Vom investiga modurile in care frauda
financiard este definitd si conceptualizatd in literatura de specialitate, precum si implicatiile

acestei conceptualizari in detectarea si prevenirea fraudelor financiare.



Teorii ale fraudei exploram diversele teorii ale fraudei care au fost dezvoltate pentru a intelege
motivatiile si comportamentele care stau la baza comportamentului fraudulos. Aceste teorii vor fi
analizate in contextul raportarii financiare si al manipularii informatiilor contabile.

Subcapitolul Studii de caz renumite privind raportarea financiara frauduloasa va prezenta
si analiza unele dintre cele mai renumite studii de caz privind raportarea financiara frauduloasa.
Vom examina modul in care aceste cazuri au fost investigate si documentate, precum si lectiile
invatate din acestea pentru detectarea si prevenirea fraudelor financiare in viitor. Modele de
detectare a raportdrii financiare frauduloase in care prezentam si analiza diferitele modele si
metode utilizate pentru detectarea raportarii financiare frauduloase.

Capitolul 3, intitulat Studiu empiric privind detectarea manipularii datelor financiare:
Dovezi empirice de la companiile romanesti listate, reprezintd o investigatie detaliatd a
practicilor de manipulare a datelor financiare in contextul companiilor romanesti listate.
Subcapitolele includ: Formularea ipotezelor de cercetare in studiul empiric unde vom stabili
ipotezele de cercetare care vor fi testate Tn cadrul studiului empiric. Aceste ipoteze vor fi
formulate pe baza literaturii existente si a obiectivelor specifice ale cercetarii. In ceea ce priveste
metodologia studiului empiric: si date si variabile vom descrie detaliat metodologia utilizata in
desfasurarea studiului empiric, inclusiv sursele de date utilizate si variabilele de cercetare
identificate. Acest subcapitol va oferi o intelegere clara a modului in care cercetarea a fost
conceputa si realizatd. Analiza descriptiva a datelor va prezenta rezultatele analizei descriptive a
datelor colectate in cadrul studiului empiric. Acest lucru va include o prezentare detaliata a
caracteristicilor cheie ale datelor si o analizd a distributiei acestora in cadrul esantionului de
studiu. Rezultate si discutii, vor prezenta si discuta rezultatele obtinute in cadrul studiului
empiric In raport cu ipotezele de cercetare formulate anterior. Acest subcapitol va evidentia
descoperirile principale ale cercetdrii si va oferi o interpretare a acestora in contextul literaturii
existente. Incheierea capitolului 3 va fi dedicatd prezentirii concluziilor principale ale studiului
empiric, inclusiv implicatiile acestora pentru intelegerea practicilor de manipulare a datelor
financiare in companiile roméanesti listate.

Capitolul 4 al lucrarii, denumit Corelatii intre riscul de manipulare a situatiilor financiare
si riscul de faliment: Dovezi empirice, exploreaza legaturile intre practicile de manipulare a

situatiilor financiare si riscul de faliment al companiilor. Subcapitolele includ:
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revizuirea literaturii existente privind legaturile dintre manipularea situatiilor financiare si riscul
de faliment. Urménd analiza principalele teorii, modele si cercetari anterioare care exploreaza
aceasta relatie si vom identifica directiile de cercetare relevante in acest domeniu, Stabilim
ipotezele de cercetare care vor fi testate in cadrul studiului empiric pentru a examina relatia Intre
manipularea situatiilor financiare si riscul de faliment al companiilor, urmand apoi crearea unui

model de detectare concomitenta a riscului de frauda si faliment, modelul FrauFli.

Concluzii, propuneri si directii viitoare de cercetare

Explorarea conceptului si evolutiei managementului rezultatelor, evidentierea diferentelor
si asemanarilor dintre manipularea situatiilor financiare si practicile frauduloase in contabilitate,
analiza motivatiilor din spatele acestor practici si identificarea tehnicilor utilizate pentru
manipularea raportarilor financiare au constituit obiectivele principale ale acestui studiu. De
asemenea, am realizat o analiza bibliometrica a literaturii existente pentru a evalua stadiul actual
al cercetarii in domeniul managementul rezultatelor si fraudei financiare.

Managementul rezultatelor reprezintd o componenta esentiald in domeniul financiar si
contabil, cu o evolutie semnificativd de-a lungul timpului. Acesta implica practici si strategii
utilizate de companii pentru a influenta si controla rezultatele lor financiare in mod intentionat,
cu scopul de a indeplini anumite obiective si de a crea o imagine favorabila a performantei lor.
Evolutia acestui concept poate fi observata ca raspuns la schimbarile din mediul de afaceri si
poate fi definit in diverse moduri, incluzand interventia cu rea vointa in raportarea financiara si
utilizarea judecatii In structurarea tranzactiilor pentru modificarea rapoartelor financiare.

In literatura de specialitate, managementul rezultatelor este adesea asociat cu contabilitatea
creativa, iar delimitarea intre acesta si frauda este cruciala. Studiile din domeniu evidentiazd ca
frauda financiara implica utilizarea intentionata a tacticii ilegale pentru obtinerea de beneficii
financiare, in timp ce contabilitatea creativa respecta litera legii, dar poate distorsiona imaginea
financiara a unei companii in mod atractiv si inselator pentru investitori. Tactici contabile
creative, cum ar fi "netezirea" rezultatelor, sunt folosite pentru influentarea nivelului rezultatelor
si ajustarea ratei de indatorare. Aceste tactici vizeazd reducerea fluctuatiilor in raportdrile
contabile si asigurarea unei stabilitati aparente a rezultatelor pe termen lung.

Obiectivul general de cercetare al tezei I-a constituit obtinerea unui SCOr care sa permita

testarea concomitentd a tentativelor de frauda si a riscului de faliment. Studiul a prezentat o
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analizd a fenomenului de fraudd prin raportare financiard si a tehnicilor de manipulare a
rezultatelor, furnizadnd 1n acelasi timp instrumente si metodologii pentru detectarea si prevenirea
acestor practici. Prin intermediul acestei teze de doctorat, s-a oferit o intelegere profunda a
modului in care entitdtile pot distorsiona sau influenta informatiile financiare in scopul obtinerii
unor avantaje sau indeplinirii unor obiective specifice.

Tn cadrul primului studiu, desfasurat in primul capitol, obiectivul a constat in colectarea si
analiza datelor provenite din diverse surse, WOS, Scopus, in vederea efectuarii unei analize
bibliometrice comprehensive. Cuvintele cheie utilizate pentru construirea bazei de date destinate
analizei bibliometrice au inclus: managementul rezultatelor, frauda, situatii financiare si
faliment. Procesul de evidentiere a fost realizat in doua etape distincte: initial, datele au fost
extrase din sursele precizate, cum ar fi WOS, Scopus, ulterior fiind introduse si prelucrate in
cadrul programului VVoswier.

Analiza bibliometrica a relevat o crestere semnificativd a numarului de articole care
abordeaza tema managementului rezultatelor si fraudei financiare.

Concluzionand, este evident cd existd numeroase teorii si ipoteze care incearcd sa explice
motivatiile din spatele comportamentului fraudulos in contextul corporatist. Cu toate acestea,
nicio ipoteza nu a primit un sprijin empiric solid care sa invalideze explicatiile alternative
rezonabile. Unele teorii simpliste genereaza mai multe intrebéri decét rdspunsuri convingatoare,
in timp ce altele, bazate pe analize teoretice riguroase, sunt slab sustinute de testele empirice.
Aceasta sugereazd ca sunt necesare studii suplimentare pentru a intelege in profunzime
fenomenul fraudei corporatiste.

Frauda financiara, in esentd, implica utilizarea intentionata a tacticii ilegale pentru a obtine
beneficii financiare si are implicatii extinse, inclusiv in finantarea activitdtilor criminale.
Tehnicile de analiza a datelor s-au dovedit eficiente in identificarea unor indicii subtile Tn mase
mari de informatii.

Abordarile conceptuale ale fraudei financiare sunt esentiale pentru intelegerea si
identificarea acestui fenomen si pentru dezvoltarea de strategii eficiente de prevenire si
combatere.

De-a lungul timpului, au fost dezvoltate numeroase teorii pentru a explora si explica
motivele si mecanismele din spatele comportamentului fraudulos. Aceste teorii aduc o
contributie valoroasa in intelegerea si prevenirea fraudei financiare, evidentiind importanta

12



factorilor organizationali, sociali, comportamentali si structurali 1n determinarea
comportamentului fraudulos.

Studiile de caz renumite privind raportarea financiard frauduloasd sunt instrumente
importante pentru intelegerea si ilustrarea practicilor frauduloase in domeniul financiar. Acestea
furnizeaza exemple concrete despre modul in care companiile recurg la manipularea datelor
financiare pentru a induce in eroare investitorii sau autoritatile de reglementare.

Frauda financiard in Romania reprezintd o problema complexa si In continud evolutie, cu
impact asupra economiei, institutiilor financiare si a societatii Tn ansamblu. Identificarea si
combaterea acesteia implica utilizarea unui set de metode si tehnici, precum analiza datelor
financiare, auditul intern si extern si colaborarea cu autoritatile de reglementare.

Pentru a atinge acest obiectiv general de cercetare al tezei, am realizat doua studii empirice
distincte.

Primul studiu empiric a vizat analiza modelului Beneish si documentarea modelelor
Beneish, Vladu, Robu, Lev-Thiagarajan, Piotroski F-Score si Dechow-Dichev, acestea fiind
instrumente importante in eforturile de identificare si prevenire a fraudelor financiare in cadrul
companiilor. Acestea pot oferi o perspectivd valoroasa asupra informatiilor financiare si pot
contribui la identificarea practicilor frauduloase, insd trebuie interpretate cu atentie si in
contextul specific al fiecarei organizatii.

Studiul de caz numarul 2 a avut ca scop principal evaluarea gradului de frauda si a
posibilelor activitati frauduloase 1n situatiile financiare ale companiilor listate la Bursa de Valori
Bucuresti, in perioada 2016-2021. Prin utilizarea regresiei probit, s-a identificat ca unele
companii erau implicate Tn manipularea situatiilor financiare, oferind astfel indicii privind
posibilele activitdti frauduloase. Concluziile studiului sunt in concordantd cu alte cercetardi,
precum cea realizata de Nyakarimi (2022), care a identificat implicatiile unor banci din Tanzania
in gestionarea castigurilor si frauda. Aproximativ 16,7% dintre bancile analizate au fost implicate
in posibile activitati de gestionare a castigurilor conform modelului Beneish (Paolone and
Magazzino, 2014).

Cu toate acestea, rezultatele studiului au fost diferite de cele obtinute in alte cercetari, cum
ar fi cea realizata de Mehta and Bhavani (2017), care nu a identificat dovezi privind manipularea
castigurilor in companiile analizate. Aceste discrepante subliniazd complexitatea si variabilitatea
comportamentului financiar si evidentiaza necesitatea unor cercetari continue in acest domeniu.
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Autorii considera cd intocmitorii situatiilor financiare ar trebui sd aiba autonomie in
deciziile privind tratamentele contabile, fara a fi influentati de management, pentru a preveni
manipularea situatiilor financiare.

Studiul de caz numarul 3 a avut ca scop crearea unei functii scor Safta-Achim pentru
testarea concomitentd a fraudelor si a falimentului, contribuind astfel la literatura de specialitate
in domeniul fraudei financiare si a falimentului prin oferirea de dovezi empirice. De asemenea,
studiul a avansat mecanismele utilizate pentru detectarea fraudelor si falimentelor. Concluziile
preliminare ale studiului sugereaza ca toate ipotezele testate au fost validate in urma analizei.

Bibliografia utilizata in redactarea tezei de doctorat include articole publicate, atat pe
plan international, cat si national, cele mai multe apartinind domeniului economic. Analiza
bibliometrica a reprezentat un instrument eficient pentru identificarea directiilor de cercetare si
tendintelor in domeniul managementul rezultatelor si al raportdrii financiare frauduloase,
precum si a falimentului. Integrand atat lucrari internationale, cét si nationale, aceasta metoda a
permis o privire cuprinzdtoare asupra evolutiei interesului academic si profesional pentru
subiectele abordate in teza de doctorat.

Metodologia cercetarii integreazd atat metode empirice econometrice cit si modele
statistice, pentru a atinge obiectivul general al obtinerii unui scor care sd permitd testarea
concomitenta a tentativelor de frauda si a riscului de faliment. Metodele empirice utilizate sunt
de naturd atat calitativa, cat si cantitativa, furnizand o abordare cuprinzdtoare a subiectului
studiat.

Esantioanele de date statistice au fost diferite In cele doua studii de caz, primul fiind
format din 66 de companii, iar cel de-al doilea din 100 de companii. Aceasta abordare permite
plasarea celor doud studii de caz in contextul literaturii de specialitate de actualitate si ofera o
comparatie robusta intre rezultatele obtinute.

Asadar, lucrarea de fata a confirmat ca exista o relatie semnificativa intre scorul Beneish
si scorurile de faliment Altman, Conan-Holder si Robu-Mironiuc, sustindnd ipoteza ca aceste
scoruri sunt corelate cu detectarea fraudelor si falimentelor si pot fi utilizate eficient impreuna.

Valorile absolute ale coeficientilor regresiei care au depasit pragul de 5% si au fost
semnificativ statistice la un nivel de 95% au fost identificate ca fiind indicatori relevanti ai

impactului variabilelor independente asupra detectarii fraudelor si falimentelor.
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Eliminarea secventiald a elementelor scorurilor de faliment cu semnificatii statistice mai
mici decat pragul de 0,05 a condus la o combinatie optimd de variabile independente pentru a
maximiza calitatea detectarii fraudelor si falimentelor.

Scorul dual format din elementele scorului Beneish si scorurile de faliment selectate a
demonstrat a fi un indicator mai precis al fraudelor si falimentelor decat scorurile individuale.
Scorul dual a prezis in mod semnificativ fraudarea si falimentul, conform testelor realizate cu
ajutorul functiei rocreg si analizei grafice. Calitatea detectarii scorului dual a fost peste 90%,
depasind performanta celorlalte scoruri de faliment analizate, conform rezultatelor tabelelor si
tabelelor cumulative obtinute in urma analizei cu functia roctab.

Cu toate acestea, studiul prezintd si limitari, cum ar fi utilizarea unui esantion mic si
perioada de analiza restransa. Astfel, rezultatele obtinute ar putea sd nu fie aplicabile Tn mod
direct la nivelul intregului sector sau pietei financiare, si perioada de analiza restransa poate
influenta intelegerea dinamicilor pe termen lung a fraudelor si a falimentelor in cadrul
companiilor. O perioada mai extinsd de analizd ar putea oferi o perspectivd mai ampla asupra
tendintelor si factorilor care influenteaza aceste fenomene. Studiul s-a concentrat exclusiv pe
companiile listate pe bursa de valori, excluzind astfel companiile nelistate. Aceastd excludere ar
putea limita aplicabilitatea rezultatelor studiului pentru intregul spectru al afacerilor, deoarece
comportamentul si caracteristicile companiilor nelistate ar putea fi diferite. Rezultatele studiului
pot fi influentate de contextul specific in care au fost colectate datele si efectuate analizele.
Factori cum ar fi mediul economic, legislatia si reglementarile specifice pot afecta rezultatele si
interpretarea lor. Constientizarea acestor limitari sunt importante pentru interpretarea corectd a
rezultatelor si pentru orientarea cercetarilor viitoare in domeniul fraudei financiare si al
falimentului. Pe viitor, ne propunem extinderea esantionului si aplicarea modelului si pentru
alete companii, inclusiv celor care nu sunt listate la Bursa de Valori Bucuresti.

In concluzie, acest studiu aduce o contributie importanta la intelegerea si evidentierea
practicilor asociate managementului rezultatelor si fraudei financiare. In viitor, este necesari
extinderea cercetdrii pentru a aduce mai multa claritate asupra acestor fenomene si pentru a
dezvolta strategii mai eficiente de detectare si prevenire a fraudelor financiare.

Managementul rezultatelor este o practica flexibila, care poate fi folosita in diverse moduri
pentru a influenta performanta financiard a unei companii. Este important sd se inteleaga
diferentele dintre netezirea reald si artificiala a veniturilor, iar transparenta si respectarea
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standardelor contabile si etice sunt esentiale pentru mentinerea integritatii si increderii in
raportarea financiara.

Modelele de detectare a fraudelor reprezinta un instrument valoros pentru identificarea
anomaliilor din situatiile financiare, dar necesita o abordare atenta si integrarea intr-un cadru mai
larg de control si prevenire a fraudei financiare.

Studiul aduce o contributie valoroasda in literatura de specialitate privind fraudarea
financiard, oferind dovezi empirice cd manipularea situatiilor financiare este o practica intalnita
chiar si In randul companiilor listate la Bursa de Valori Bucuresti. De asemenea, studiul extinde
aplicarea teoriei lui Beneish Tn detectarea managementul rezultatelor Tn companiile listate la
aceasta bursa.

Directiile viitoare de cercetare ar trebui sd se concentreze pe dezvoltarea si validarea unor
modele si metode mai precise si mai robuste pentru identificarea si evaluarea riscului de
manipulare a situatiilor financiare si pentru predictia riscului de faliment. De asemenea, este
important s se acorde atentie masurilor de prevenire si de detectare a manipularii financiare,
precum si dezvoltarii unor politici si reglementari eficiente in acest sens. Prin aceste eforturi, se
poate contribui la imbundtdtirea transparentei si integritatii raportdrilor financiare si la reducerea

riscului de faliment al companiilor.
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