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ADNOTARE

MELEGA Anatol, ,,Analiza predictivi a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer in contextul
intensificarii riscurilor geopolitice si de divergenta in aplicarea Standardelor Internationale de
Raportare Financiara (IFRS)”, teza de doctor in stiinte economice, Chisinau, 2023

Structura tezei: adnotarea, introducerea, patru capitole, concluzii si recomandari, bibliografia
(352 de titluri), 11 anexe, 145 pagini text de baza, 33 tabele si 8 figuri. Rezultatele obtinute sunt
publicate in 31 lucrari stiintifice.

Cuvinte-cheie: raportare financiara; investitii straine directe; calitateasimetrie informationala;
economii emergente; politici si practici contabile; politici fiscale; preturi de transfer; Standarde
Internationale de Raportare Financiara; parti interesate; geopoliticd; geocontabilitate; georaportare
financiard; internationalizare; globalizare; multinationale; performantd; sustenabilitate; schimbari
geopolitice; crize suprapuse; predictibilitate.

Domeniul de studiu: contabilitate.

Scopul tezei consta in identificarea si evalurea efectelor riscurilor geopolitice si de divergenta
in aplicarea IFRS ca urmare a schimbarilor geopolitice intervenite in procesul de internationalizare a
companiilor, in special asupra fluxurilor de investitii strdine directe si a preturilor de transfer

Obiectivele cercetarii: analiza schimbarilor de paradigma in procesul de internationalizare a
companiilor; analiza rolului informatiilor financiar-contabile in atragerea investitiilor strdine directe
si responsabile din punct de vedere social; evaluarea politicilor contabile si fiscale aferente preturilor
de transfer; proiectarea indicelui de predictibilitate a fluxurilor de investitii strdine directe si a preturilor
de transfer pentru economiile emergente/in curs de dezvoltare, dezvoltate si slab dezvoltate;
construirea matricii de trend privind fluxurile de investitii strdine directe si a preturilor de transfer
pentru economiile emergente/in curs de dezvoltare, dezvoltate si slab dezvoltate.

Noutatea si originalitatea stiintifica rezida in proiectarea unui indice si matrice de predictibilitate
a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer; conturarea perimetrului afectat de schimbari vizibile
la nivelul afacerilor internationale (din perspectiva internationalizarii companiilor) influentat de
riscurile geopolitice emergente, evaluarea aportului calitatii informatiilor financiare in atragerea ISD,
prin examinarea atentd a impactului politicilor contabile asupra calitatii situatiilor financiare si a
importantei dosarului preturilor de transfer ca instrument de evaluare a legalitatii si conformitatii
tranzactiilor intragrup si identificarea factorilor determinanti in construirea dosarului preturilor de
transfer si atragerea de investitii straine directe.

Rezultatele stiintifice obtinute care contribuie la solutionarea unei probleme stiintifice
importante, constau in indentificarea unor masuri metodologice si aplicative de atenuare a riscurilor
geopolitice emergente majore pe care companiile trebuie s le ia in considerare in procesul decizional,
cum ar fi de exemplu, schimbari intervenite in referentialul international de raportare financiara, lipsa
de predictibilitate a informatiilor privind fluxurile de investitii strdine si preturile de transfer sau
destabilizarea retelei de interconectivitate a economiei globale, materializate in indicele si matricea de
predictibilitate a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer.

Semnificatia teoretica si valoarea aplicativa deriva din aplicabilitatea teoretica si practica a
indicelui si a matricei de predictibilitate a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer. Semnificatia
teoreticd a indicelui si a matricei de predictibilitate a fluxurilor de investitii constd in capacitatea
acestora de a oferi o intelegere cuprinzatoare a factorilor care influenteaza fluxurile de investitii si
preturile de transfer.

Implementarea rezultatelor stiintifice proiectate in tezd, s-au materializat prin
implementarea indicelui si a matricei de predictibilitate a fluxurilor de investitii si a preturilor de
transfer, in practica a unor entitati din Republica Moldova si Romania. De asemenea, rezultatele
cerctedrii pot fi utilizate si de catre organismele nationale si internationale de reglementare in materia
preturilor de transfer si a mobilitatii surselor de finantare.



ANNOTATION
MELEGA Anatol, ""Predictive analysis of investment flows and transfer pricing in the context of
increasing geopolitical and divergence risks in the application of International Financial Reporting
Standards (IFRS)", PhD thesis in economics, Chisinau, 2023

Structure of the thesis: annotation, introduction, 4 chapters, conclusions and
recommendations, bibliography (352 titles), 11 appendices, 145 pages of basic text, 33 tables and 8
figures. The results are published in 31 scientific papers.

Keywords: financial reporting; foreign direct investment; information quality-symmetry;
emerging economies; accounting policies and practices; tax policies; transfer pricing; International
Financial Reporting Standards; stakeholders; geopolitics; geo-accounting; geo-financial reporting;
internationalisation; globalisation; multinationals; performance; sustainability; geopolitical changes;
overlapping crises; predictability.

Field of study: accounting

The aim of the thesis is to identify and assess the effects of geopolitical and divergence risks
in the application of IFRS as a result of geopolitical changes in the process of internationalisation of
companies, in particular on foreign direct investment flows and transfer pricing.

Research objectives: analysis of paradigm shifts in the process of internationalization of
companies; analysis of the role of financial-accounting information in attracting socially responsible
foreign direct investment; assessment of accounting and tax policies related to transfer pricing; design
of predictability index of foreign direct investment flows and transfer pricing for emerging/developing,
developed and underdeveloped economies; construction of trend matrix on foreign direct investment
flows and transfer pricing for emerging/developing, developed and underdeveloped economies.

The scientific novelty and originality lies in the design of an index and matrix of
predictability of investment flows and transfer prices; the delineation of the perimeter affected by
visible changes in international business (from the perspective of internationalization of companies)
influenced by emerging geopolitical risks, the assessment of the contribution of the quality of financial
information in attracting FDI, by carefully examining the impact of accounting policies on the quality
of financial statements and the possibilities of reducing information asymmetry between stakeholders;
assessing and emphasising the importance of the transfer pricing record as a tool for assessing the
legality and compliance of intra-group transactions and identifying the determinants of transfer pricing
record building and FDI attraction.

The scientific results obtained, which contribute to the solution of an important scientific
problem, consist in the identification of methodological and applied measures to mitigate major
emerging geopolitical risks that companies need to take into account in their decision-making process,
such as, for example, changes in the international financial reporting framework, lack of predictability
of information on foreign investment flows and transfer prices, or destabilization of the
interconnectivity network of the global economy, materialized in the index and matrix of predictability
of investment flows and transfer prices.

The theoretical significance and application value derives from the theoretical and practical
applicability of the index and the predictability matrix of investment flows and transfer prices. The
theoretical significance of the index and the investment flow predictability matrix lies in their ability
to provide a comprehensive understanding of the factors influencing investment flows and transfer
prices.

The implementation of the scientific results projected in the thesis materialized through the
implementation of the indecision and predictability matrix of investment flows and transfer prices in
the practice of some entities in the Republic of Moldova and Romania. The results of the screening
can also be used by national and international regulatory bodies in the field of transfer pricing and
mobility of funding sources.



AHHOTANUA
MEJIEI' A Anato, "IIporHo3uplii aHAJM3 HHBECTUINOHHBIX MOTOKOB H TPaHCc(epTHOTO
1IeH000Pa30BaHNA B KOHTEKCTE PACTYIIMX re0NOJUTHYECKHUX PHCKOB M PHCKOB PACXO0KIEHHS B
NpUMeHeHun MeskIyHapoAHbIX CTAHAAPTOB (punaHcoBoi oTyeTHOCTH (MCPO)", kanauaaTCKAs
auccepTanus mo 3koHomuke, Kumunes, 2023 r.

CTpykTypa IuccepTanMu: aHHOTALMsA, BBEeJIeHHE, 4 TJ1aB, BBIBOABI U PeKOMEHIauu, Oubauorpadus
(352 nanmenoBanuii), 11 npunokennii, 145 ctpaHuir OCHOBHOTO TekcTa, 33 Tabmuil 1 8 pucyHKOB. Pe3ynbrarh
ory0JMKOBaHbI B 31 HayYHBIX CTaThSIX.

KnawueBble cioBa: (uHAHCOBas OTYETHOCTH, NPSAMBIC WHOCTPAHHBIC WHBECTUIIMH; KAdeCTBO
HH(OPMAIHA-CUMMETPHST; PA3BUBAIOLIIECS SKOHOMHKH; YIETHAS IOJINTHKA ¥ IPAKTHKA; HAJOTOBast OJINTHKA;
TpaHC(epTHOE IEHO00Pa30BaHUE; MEKITyHAPOIHBIE CTAHAAPTH (PMHAHCOBON OTYETHOCTHU; 3aWHTEPECOBAHHBIC
CTOPOHBI;  TEONOJUTHKA; Teo-OyxranTepus; reo-(GUHAHCOBAas  OTYETHOCTh; HMHTEPHAIMOHAIHM3ALHS;
rnobanuzanys; TpaHCHAMOHAJbHBIE KOpHOpaluu; 3(PQEKTHBHOCTD; YCTOWYHBOCTH; T'EONOIUTHYECKHE
M3MEHEHUSI; IEPECEeKAIOIINECs] KPU3HUCHI; IPEACKa3yeMOCTb.

HanpagJjieHue 00y4eHusi: OyXraaTepckuil yuer.

Henbo muccepTamuy sBISETCS BBIABICHUE M OLIEHKA BIMSIHHUS T'€ONOJIUTUYECKUX PUCKOB M PUCKOB
pacxoxkgernss B rnpuMeHeHmn MC®O B pe3ynbrare TEONMONUTHYECKMX M3MEHEHHH B IIpoIecce
WHTEPHAI[MOHAIM3aUN KOMIIAaHHMM, B YaCTHOCTH, HAa TOTOKHA MPSIMBIX MHOCTPAHHBIX WHBECTUIMH WU
TpaHC(epTHOE IIEeHO0Opa30BaHUE.

3agayu MccaeIOBAHHUA: aHATIH3 CMEHBI IMapaurM B IIPOIECCe WHTEPHAIIMOHATIM3ANNN KOMIIaHUH;
aHaIM3 poil (PUHAHCOBO-OyXTaNTepCcKOW WHPOPMAINH B MPUBICYCHUN COIHUANEHO OTBETCTBEHHBIX MPSMBIX
WHOCTPAHHBIX HWHBECTHIMI, OICHKA YYETHOH W HAJOrOBOW TOJUTHKU, CBSI3aHHOW C TpaHCHEPTHBIM
[IEHOO0Opa30BaHNEM; TIOCTPOSHHE MHIEKCA MPEICcKa3yeMOCTH TOTOKOB MPSIMBIX HHOCTPAHHBIX WHBECTHINN H
TpaHchepTHOTO IIeHO00Pa30BaHuUs I CTPaH ¢ (POPMUPYIOIIEHCS/pa3BUBAOIICHCS, pA3BUTON M CIIA00Pa3BUTOM
9KOHOMHMKO1; TIOCTPOCHHE MATPHUIIBI TPEHIOB MOTOKOB MPSMBIX WHOCTPAHHBIX MHBECTUIMHA M TPAHCHEPTHOTO
LIEHOOOpa30BaHusI IS CTpaH ¢ (opMHUpYIOILEeiicsa/pa3BUBaAIOIIENHCS, Pa3BUTOMN U CIaO0pa3BUTON IKOHOMUKOM.

Hayunasi HOBHM3HA ¥ OPUIHHAJILHOCTH 3aKIIOYAcTCss B pa3pabOTKe WHIEKCA ¥ MATPHUIIBI
MPECKa3yeMOCTH HHBECTUIIMOHHBIX MTOTOKOB M TPAHC(EPTHBIX IICH; OUSPUHBAHUH IEPUMETPA, Ha KOTOPBIH BIHSIOT
BUJMMbIE W3MEHEeHHs B MEXIyHAapoIHOM OW3Hece (C TOYKHM 3peHMs] HMHTEPHALMOHAIM3AlMM KOMIIaHWH) MOJ
BO3JICHCTBAEM BOZHHKAIOIIMX TEOMONUTHYECKIX PHCKOB, OIEHKE BKIIAIAa KadecTBa (PMHAHCOBOH HH(OpPMAINH B
npusiedeHue ITMM myTeM TIIATEBHOTO H3Y4EHHS BIMSHMS YYETHOH NOJMTUKM HA KadecTBO (DHMHAHCOBOM
OTYETHOCTH M BO3MOXKHOCTEH CHIDKEHHST TH()OPMAIIMOHHOH aCHMMETPHH MEXKTy 3aMHTEPECOBAHHBIMU CTOPOHAMH;
OLICHKA U TIOJUEPKUBAHIE BAKHOCTU 3aIFICH O TPaHC(EPTHOM IIeHOOOpa30BaHUM KaK MHCTPYMEHTA IS OICHKH
3aKOHHOCTH W COOTBETCTBHSI BHYTPHTIPYIIIOBBIX CIENOK, @ TAK)KE BBIIBICHIE JETSPMHHAHTOB IIOCTPOCHHUS 3aITHCH O
TpaHchepTHOM 1IeHo0Opa3oBanuu 1 nipusieueHus [TAN.

osyyenHble HAYYHBIE Pe3YIbTATHI, 3AKITIOYAIOTCS B ONPEICTICHAN METOIOIOTMUECKIX 1 MPUKIIATHBIX
Mep MO CMSATYEHHWI0 OCHOBHBIX BO3HHKAIOIIMX TEOMOJIHTHICCKAX PHCKOB, KOTOPBIE KOMIIAHHSM HEOOXOANMO
VUHUTHIBATh B MPOIECCE MPUHATHS PEIICHHH, TAKHX Kak, HApUMep, U3MEHEHUS B MEKIYyHAPOAHOH CHCTeMeE
(hMHAHCOBOI OTYETHOCTH, OTCYTCTBHE IPE/ICKa3yeMOCTH HH(OpMaIK 00 HHOCTPaHHBIX MHBECTUIIMOHHBIX TOTOKAX
U TpaHC(EPTHBIX LEHAX WM JECTAOWIIH3aIMs CeTH B3aUMOCBSI3e MUPOBON SKOHOMHKH, MaTepHATN30BAHHEIX B
MHJIEKCE M MaTpPHLIE ITPEe/ICKa3yeMOCTH MHBECTULIMOHHBIX IIOTOKOB M TPAHC(EPTHBIX LIeH.

Teopernyeckasi 3HAYUMOCTbL M MNPHKJIATHAS 1EHHOCTh BBHITEKAET U3 TEOPETHYECKOW U
MPaKTUYECKOH MPUMEHUMOCTH WHIEKCa M MATPHIBI TPEICKa3yeMOCTH HHBECTUIIMOHHBIX ITOTOKOB H
TpaHchepTHIX 1ieH. TeopeTnyeckas 3HAYMMOCTh MHJEKCA M MaTPHIBI MPEJCKa3yeMOCTH WHBECTHIIHOHHBIX
MIOTOKOB 3aKJII0YAeTCS B UX CIIOCOOHOCTH OOECHEUUTh KOMIUIEKCHOE MOHMMAaHHE (PaKTOPOB, BIUSIOMMX HA
WHBECTUIIMOHHBIC IIOTOKHU U TPaHC(HEPTHEHIC IICHEI.

BHenpenne Hay4YHBIX pe3yJbTaToOB, pa3pabOTaHHBIE B IUCCEPTAIMH, MAaTEPHAIH30BAIUCH
MOCPEICTBOM BHEAPCHUS MHACKCA U MATPHUIIBI TIPEICKA3yEMOCTH HHBECTUIIMOHHBIX MIOTOKOB U TPAaHC(HEPTHBIX
IICH B MIPAKTHKY JEATENLHOCTH CYOBeKTOB B PecyOrke MonnoBa u Pymerann. Pe3ynbTaTel CKpUHHHTA TaKKe
MOTYT OBITh HCHOJB30BaHBI HAIIMOHATHHBIMHA M MEXKIYHAPOIHBIMH PETYIUPYIONIMMA OpPTaHaMHU B 00IacTH
TpaHc(hEepTHOTO IEHOOOPa30BaHUs U MOOMIIBHOCTH UCTOYHUKOB (PHHAHCHUPOBAHUSL.
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INTRODUCERE

Actualitatea temei de cercetare si importanta problemei abordate. Intensitatea
schimbarilor geopolitice din ultima perioadd, amplificate de crizele suprapuse (economica,
sanitard, energetica si militard) au creeat o noud realitate economica, cu repercursiuni directe
asupra mediului de afaceri national si international. Schimbarile geopolitice majore, accentuate de
conflictul militar din Ucraina au impartit lumea in doud poluri opuse, intre est si vest. Aceste
efecte negative au fost resemtite n special de mediul economic, puternic afectat de modificarile
conditiilor de piata, de volatilitatea preturilor, de inflatia in continud crestere, de perturbarile
intervenite asupra lanturilor de aprovizionare si nu in ultimul rand, de o serie de factori cu
incidentd directd asupra performantelor companiilor. In acest context, asistim la o reducere a
fluxurilor de investitii straine directe (ISD) si a investitiilor responsabile din punct de vedere social
(SRI), concomitent cu cresterea risculuiui investitional. In acelasi timp, agravarea tensiunilor
geopolitice si economice din ultimul an au generat o suprareglementare si o intensificare a
controalelor impuse companiilor de catre guvernele nationale, mai ales in cazul celor care isi
desfasoara activitatea in tarile direct afectate de criza. In aceste conditii, are loc o crestere a
costurilor de conformitate si a riscului de sanctiuni financiare asupra companiilor care incalca
aceste reglementari.

Asadar, putem afirma c@ noul context economic si geopolitic conturat la nivel global poate
constitui un impediment pentru procesul de raportare a companiilor, in sensul ca informatiile
financiare si nefinanciare furnizate pot avea un nivel calitativ mai redus, o serie de caracteristici
ale acestora fiind vizibil afectate, cum ar fi de exemplu, credibilitatea si reprezentarea exacta. in
astfel de circumstante, tinand cont ca in elaborarea conturilor anuale, companiile se bazeaza pe o
serie de estimdri si ipoteze, este posibil ca anumite situatii de incertitudine si risc asumate de
investitori si de partile interesate in general, sa devina tot mai accentuate. Pentru a evita astfel de
probleme, este recomandat ca managementul companiilor sa constientizeze impactul potential al
actualei crize geopolitice, generatoare de o serie de vulnerabilitati si riscuri, cu impact prevalent
indirect asupra raportarii financiare. Asadar, pentru a preveni aceste situatii se impune construirea
din timp a unor strategii care sa includa instituirea unui sistem eficient de management a riscurilor
si consolidarea relatiilor cu partile interesate.

Procesul de globalizare a economiilor nationale si internationalizarea companiilor reprezinta
un fenomen multidimensional, influentat de diversi factori, printre care si riscurile geopolitice.
Amplificarea riscurilor geopolitice din ultima perioada a perturbat sistemul economic global,
generand o crizd economica si politica fara precedent, care la randul ei a divizat marile puteri si a

scos 1n evidentd punctele slabe si nevralgice ale procesului de globalizare a economiilor nationale

13



si ale internationalizarii companiilor. Pe fundalul conflictului militar din Ucraina si a sanctiunilor
economice impuse Rusiei, asistdm pe arena politica si internationald la consolidarea si cresterea
notorietatii unei noi puteri politice si economice - grupul BRICS (Brazilia, Rusia, India, China si
Africa de Sud).

In aceasta ordine de idei, considerdm ci actualmente, un eventual proces de descentralizare
a economiilor lumii va redefini echilibrul politic si economic global, conducand si la redefinirea
referentialului international de raportare financiara (IFRS), care, inevitabil va fi expus riscului de
divergenta 1n anumite tari ale lumii, in raport cu afinitatea sau apartenenta la anumite structuri
internationale (cu caracter economic, geopolitic, cultural sau alte interese). Crearea unor noi
blocuri politice si economice la nivel international va determina o noua regrupare a economiilor
nationale 1n raport cu interesele sociale si regionale, cu accent pe dezvoltarea relatiilor intra grup
si pe mentinerea relatiilor cu tarile din exteriorul grupului in functie de interesele de grup. Crearea
acestor agregate geoeconomice va facilita accesul la fluxurile de investitii, de materii prime si forta
de munci. In vederea fluidizarii capitalului intra grup, tirile membre sunt nevoite si elaboreze
reglementari de natura fiscala, financiar-contabila si de altd natura, dar si s creeze organisme de
control comune. In acelasi timp, pentru a satisface nevoile investitorilor din cadrul grupului cu
privire la adoptarea unor cerinte comune de raportare financiard, comparabile si verificabile,
aceset tari pot fi tentate sau chiar determinate sa elaboreze norme contabile comune, care vor fi
valabile doar in cadrul grupului. Asadar, putem afirma cd redefinirea contextului geopolitic va
conduce si la reproiectarea raportarii financiare a companiilor, acestea fiind nevoite sa se adapteze
politicilor si reglementarilor din cadrul grupului in care opereaza sau a jurisdictiilor in care au
filialele deschise. Dupa pandemia de COVID-19, geostrategiile corporatiilor multinationale joaca
un rol semnificativ in procesul de redresare si restabilire a puterii in economia globalizatd, acestea
putand determina intdrirea relatiilor comerciale i urmarirea unor parteneriate mai sustenabile,
construite 1n jurul imbunatatirii sdnatatii publice si rezilientei digitale.

In acest context, este firesc si ne punem anumite intrebéri, precum: Cum vor evolua lucrurile
si din punctul de vedere al sistemului de raportare financiara? In ce masurd deglobalizarea sau
trecerea de la un singur pol de putere, concentrat in SUA, la o multipolaritate economicd, in care
tarile BRICS vor domina, va afecta parcursul raportarii financiare?

Totodata, pe masurd ce scenariul geopolitic tinde sd escaladeze, mediul de afaceri se
confruntd tot mai frecvent cu riscuri si provocari noi care le poate afecta capacitatea de a atrage
investitii strdine directe si de a obtine randamente investitionale pe termen lung. Cu alte cuvinte,
schimbdrile de paradigmd in actualul context global impun analiza impactului riscurilor

geopolitice si a crizelor suprapuse asupra predictibilitdtii fluxurilor de investitii strdine directe si a
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preturilor de transfer (PT) care, la rdndul lor, vor influenta informatiile din raportarea financiara,
atat din punct de vedere cantitativ, cat si calitativ. O astfel de abordare impune examinarea
ramificatiilor riscurilor geopolitice asupra procesului de internationalizare a companiilor si
implicit asupra referentialului contabil international sau chiar crearea unui nou concept:
”geocontabilitate.”

Principala motivatie privind alegerea acestui subiect de cercetare o reprezinta necesitatea de
indentificare a unor masuri de atenuare a riscurilor geopolitice emergente majore pe care
companiile trebuie sa le ia in considerare in procesul decizional, cum ar fi de exemplu, schimbari
intervenite in referentialul international de raportare financiard, lipsa de predictibilitate a
informatiilor privind fluxurile de investitii straine si preturile de transfer sau destabilizarea retelei
de interconectivitate a economiei globale. Internationalizarea companiilor si procesul de
globalizare Tn ansamblul sdu, au contribuit la crearea unor lanturi economice interstatale
reprezentate prin relatiile comerciale si de investitii, motiv pentru care actiunile si deciziile unei
tari pot avea consecinte semnificative pentru celelalte. Un alt fenomen care se contureaza pe arena
internationald este cresterea numarului de companii multinationale si utilizarea din ce in ce mai
frecventa a strategiilor de stabilire a preturilor de transfer cu scopul de a eroda baza de impozitare.
Lipsa unui cadru de reglementare adecvat si adoptat la nivel global cu privire la tranzactiile intre
partile afiliate, obstructioneaza trasabilitatea si previzionarea cu precizie a fluxurilor de numerar
iesite 1n afara granitelor.

O alta motivatie a cercetarii o reprezintd nevoia de a analiza potentialul de suprapunere a
actualelor crize in exacerbarea provocarilor economice deja existente. Evaluarea impactului
schimbarilor geopolitice si a crizelor suprapuse asupra predictibilitatii fluxurilor de investitii
strdine directe, preturilor de transfer si implicit asupra raportdrii financiare este de o importanta
esentiala pentru factorii de decizie politica si pentru entitatile raportoare. Consideram ca in prezent
este esential s3 monitorizdm cu atentie schimbarile geopolitice intervenite, dar si crizele succesive
si suprapuse cu impact asupra referentialului international de raportare financiara, deoarece
companiile se confrunta cu situatii nemaiintalnite, neavand posibilitatea de a se extrage din ecuatia
geopoliticd a lumii. Drept urmare, ne putem astepta la sanctiuni comerciale, taxe crescute, lanturi
de aprovizionare intrerupte, reglementari tot mai numeroase si mai consolidate, precum si la
bariere pentru noi investitii, fiind posibil sa asitam cat de curand si la formarea de aliante regionale
care vor acorda tratamente preferentiale pentru tirile cu aceeasi afinitate geopoliticd. In replica,
companiile ar putea avea nevoie sa-si diversifice si sa-si localizeze lanturile de aprovizionare si

sd-si regandeasca strategiile transfrontaliere.
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Descrierea situatiei in domeniu si identificarea problemelor cercetarii. Problematica
preturilor de transfer si analiza procesului de internationalizare a companiilor, a fluxurilor de investitii
straine directe, precum si rolul schimbarilor geopolitice in dezvoltarea IFRS, au fost abordate in
lucrarile de cercetare ale unor cercetatori straini si autohtoni, precum din R. Moldova: Mihaila, S.,
Grigoroi, L.; din Romdnia: Grosu, V.; Socoliuc, M.; Teodorescu, A., Cosmulese, C.G., L., Botez, D.,
Ciubotariu, M.S.; din Regatul Unit: Caldara, D., Wolfers, J., Camfferman, K., Dallyn. S.; din S.U.A.:
Nikkinen, J., Whang, T., Claussing., K.A. etc.

Preturile de transfer reprezinta un domeniu critic care a atras atentia specialistilor si factorilor de
decizie de-a lungul anilor. Cu toate acestea, preturile de transfer au devenit o problema controversata
in ultimii ani din cauza impactului potential asupra veniturilor fiscale ale diferitelor tari si a
distorsiunilor pe care le creeaza in comertul mondial. In timp ce literatura de specialitate a examinat
pe larg implicatiile preturilor de transfer asupra veniturilor fiscale, relatia dintre acestea si schimbarile
geopolitice nu a primit prea multa atentie. Asadar, problematica preturilor de transfer si a relatiei sale
cu schimbdrile geopolitice este un domeniu care nu a fost explorat pe deplin de citre cercetitori. in
plus, subiectul adaptarii cadrului international de raportare financiard la schimbarile geopolitice
reprezinta un subiect nou pentru mediul academic, acesta fiind tratat doar intr-o singura lucrare de cétre
Camfferman. Aceasta este o lacuna cruciala pentru literatura de specialitate, deoarece dinamica
politicii si a economiei internationale poate afecta in mod semnificativ practicile si reglementarile
privind preturile de transfer, precum si dezvoltarea referentialului international de raportare financiara.
Prin urmare, aceasta cercetare vine s aducad un plus valoare mediului de afaceri si a mediului
academic, prin analiza si evaluarea impactului schimbarilor geopolitice asupra preturilor de transfer si
a practicilor contabile, precum si prin dezvoltarea indicelui de predictibilitate si a matricei de trend a
fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer.

Problemele stiintifice importante solutionate in teza, constau in indentificarea unor masuri
metodologice si aplicative de atenuare a riscurilor geopolitice emergente majore pe care
companiile trebuie sa le ia in considerare in procesul decizional, cum ar fi de exemplu, schimbari
intervenite in referentialul international de raportare financiara, lipsa de predictibilitate a
informatiilor privind fluxurile de investitii straine si preturile de transfer sau destabilizarea retelei
de interconectivitate a economiei globale, materializate in indicele si matricea de predictibilitate a
fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer.

Scopul cercetarii consta in identificarea si evalurea efectelor riscurilor geopolitice si de
divergenta in aplicarea IFRS ca urmare a schimbarilor geopolitice intervenite In procesul de

internationalizare a companiilor, in special asupra fluxurilor de investitii strdine directe si a
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preturilor de transfer. Astfel, pentru realizarea scopului propus au fost trasate urmdtoarele
obiective:

Obiectiv nr. 1: Analiza schimbarilor de paradigma in procesul de internationalizare a
companiilor;

Obiectiv nr. 2: Analiza rolului informatiilor financiar-contabile in atragerea investitiilor
straine directe si responsabile din punct de vedere social;

Obiectiv nr. 3: Analiza politicilor contabile si fiscale aferente preturilor de transfer;

Obiectiv nr. 4: Proiectarea indicelui de predictibilitate a fluxurilor de investitii straine directe
si a preturilor de transfer pentru economiile emergente/in curs de dezvoltare, dezvoltate si slab
dezvoltate;

Obiectiv nr. 5: Construirea matricii de trend privind fluxurile de investitii straine directe si
a preturilor de transfer pentru economiile emergente/in curs de dezvoltare, dezvoltate si slab
dezvoltate.

Metodologia de cercetare. in vederea atingerii scopului si a obiectivelor de cercetare a fost
adoptata strategia triunghiulard de cercetare care cuprinde combinarea tehnicilor cantitative si
fundamentale de cercetare, ceea ce ne permite o validare mai solida a rezultatelor cercetarii. Acest
tip de abordare faciliteazd Intelegerea motivelor, perceptiilor si motivatiilor care stau la baza
prezentei tematici de cercetare. Sintetizat, strategia de cercetare aplicatd in elaborarea acestui
demers stiintific se desfasoara in 6 etape care cuprind:

1. Definirea problemei de cercetare: etapd care presupune identificarea problemei de
cercetare si formularea explicita a scopului si obiectivelor de cercetare.

2. Revizuirea literaturii de specialitate: etapa in care s-a efectuat o documentare completa a
literaturii de specialitate pentru a identifica cercetarile relevante existente pe aceasta tema si pentru
a oferi un cadru teoretic solid pentru prezenta lucrare. Tot in aceastd etapd sunt identificate
metodele si tehnicile de cercetare utilizate in studiile anterioare, fiind subliniate si scoase in
evidenta lacunele existente in literatura de specialitate. In baza lucririlor stiintifice analizate au
fost extrase o serie de subiecte si concepte cum ar fi: riscurile geopolitice, internationalizarea
companiilor, atragerea de ISD, politicile contabile si fiscale aplicate preturilor de transfer,
informatii financiar-contabile, economiile emergente BRICS etc., subiecte analizate si dezbatute
pe tot parcusul prezentei lucrari.

3. Identificarea §i selectarea metodelor de cercetare adecvate: tehnicile si intrumentarul de
cercetare au fost stabilite in raport cu ipotezele de cercetare si cu cerintele specifice anterior
enuntate, urmarindu-se In principal ca tehnicile selectate sa fie adecvate pentru tipul de date care

au fost colectate.

17



4. Stabilirea si construirea esantionului de cercetare §i determinarea metodelor de colectare
a datelor: in aceasta etapa a fost determinat nivelul de reprezentativitate a populatiei care va fi
inclusd 1n esantion si stabilirea criteriilor de includere si excludere; de asemenea, S-a urmarit ca
perioada analizata si tipul de date sa fie omogene, adecvate scopului si obiectivelor de cercetare.

5. Culegerea, prelucrarea si identificarea metodelor de analiza a datelor: odata ce datele au
fost colectate, s-a trecut la identificarea metodei adecvate de analiza, in vederea testarii ipotezelor
formulate si a dezvoltdrii modelelor de predictie si a matricii de trend privind indicatorii tinta.

6. Interpretarea rezultatelor si formularea concluziilor: in completarea analizei literaturii de
specialitate s-a efectuat interpretarea rezultatelor si compararea acestora cu alte rezultate din
acelasi domeniu de cercetare, ceea ce a permis formularea concluziilor, recomandarilor si
propunerilor pentru viitoarele directii de cercetare.

In vederea proiectirii indicelui de predictibilitate a fluxurilor de ISD si a preturilor de
transfer, au fost colectate date cu privire la intrarile si iesirile de ISD, nivelul de reglementare al
preturilor de transfer, nivelul de adoptare al IFRS, povara fiscald, cota de impozitare, libertatea
economicd, riscul de tara si nivelul economiei subterane a unui esantion format din 69 de tari care
aplica recomadarile OECD cu privire la preturile de transfer, in perioada 2013-2021. Datele au
fost obtinute din surse publice disponibile, cum ar fi Banca Mondiald, Fondul Monetar
International, OECD etc. si analizate cu ajutorul programului statistic SPSS. Indicele proiectat pe
baza datelor colectate se bazeaza pe media ponderata a variabilelor incluse in analiza, acestea fiind
determinate pe baza corelatiilor existente intre variabilile endogene si variabila exogena. Pentru a
asigura credibilitatea si validitatea studiului, s-a recurs la o serie de strategii, cum ar fi: verificarea
esantionului, interogarea reciproca si triangularea datelor.

Metodele si tehnicile aplicate ofera o examinare comprehensiva a problemei de cercetare,
permitand o intelegere multidimensionald a corelatiei dintre ISD, preturile de transfer, adoptarea
referentialului contabil international si a altor factori enumerati anterior. Strategia de cercetare
adoptatd permite efectuarea unei examindri aprofundate a schimbarilor de paradigma in procesul
de internationalizare a companiilor si a influentelor exercitate de riscurile geopolitice asupra
referentialului contabil international, furnizand 1n acest sens informatii valoroase pentru companii,
investitori si alte parti interesate si utile in identificarea unor noi oportunitati de atragere a
investitiilor strdine directe si de atenuare a riscurilor investitionale.

Prezenta teza de doctorat este o lucrare interdisciplinard, care cuprinde elemente din
contabilitate, economie, finante, geopolitica, statisticd si matematicd. Avand in vedere
complexitatea temei de cercetare, putem aprecia ca o abordare strict din perspectiva contabila a

acesteia i-ar diminua valoarea si originalitatea, intrucat analiza independentd a acesteia, fara a ne
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raporta si la alte domenii de cercetare conexe, ar putea genera rezultate eronate si inadecvate in
contextul actual global caracterizat de hiperconectivitate in mai toate domeniile vietii sociale si
economice.

Ipoteza de cercetare se fundamenteaza pe identificarea si evalurea efectelor riscurilor
geopolitice si de divergenta in aplicarea IFRS ca urmare a schimbarilor geopolitice intervenite in
procesul de internationalizare a companiilor, in special asupra fluxurilor de investitii strdine directe
si a preturilor de transfer.

Noutatea si originalitatea stiintifica a rezultatelor obtinute rezida in proiectarea unui indice
si matrice de predictibilitate a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer; conturarea perimetrului
afectat de schimbari vizibile la nivelul afacerilor internationale (din perspectiva internationalizarii
companiilor) influentat de riscurile geopolitice emergente, evaluarea aportului calitatii
informatiilor financiare in atragerea ISD, prin examinarea atentd a impactului politicilor contabile
partile interesate; evaluarea si accentuarea importantei dosarului preturilor de transfer ca
instrument de evaluare a legalitatii si conformitatii tranzactiilor intragrup si identificarea factorilor
determinanti In construirea dosarului preturilor de transfer si atragerea de investitii strdine directe.

Valoarea aplicativa a lucrarii constd in dezvoltarea si aplicarea indicelui si a matricei de
predictibilitate a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer, la nivelul celor 4 clustere de
cercetare. Practic, cercetarea ofera un instrument concret si aplicabil pentru evaluarea si
anticiparea tendintelor si comportamentului fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer.
Aceste instrumente permit decidentilor sd obtina o intelegere mai clara a influentelor schimbarilor
geopolitice asupra procesului de internationalizare a companiilor si in general asupra mediului de
afaceri.

Importanta teoretica, deriva din aplicabilitatea teoreticd si practica a indicelui si a matricei
de predictibilitate a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer. Semnificatia teoretica a
indicelui si a matricei de predictibilitate a fluxurilor de investitii consta in capacitatea acestora de
a oferi o intelegere cuprinzdtoare a factorilor care influenteaza fluxurile de investitii si preturile de
transfer. Putem constata cu usurinta ca aceastd cercetare este relevantd nu doar pentru decidentii
de la nivel macro, cat si pentru entitatile raportoare care se confrunta si se vor confrunta cu situatii
inedite, caracterizate de incertitudine si chiar lipsa de predictibilitate. Acest lucru se datoreaza
faptului ca, pe masura ce mediul economic global devine din ce in ce mai complex si mai dificil
de gestionat, informatiile financiare s-ar putea sa fie tot mai lipsite de acuratete, oportunitate,

verificabilitate si comparabilitate, ceea ce evident ca va altera valoarea de confirmare si valoarea

19



de predictibilitate. Asadar, peisajul politic si economic in continud schimbare face dificila
previzionarea si evaluarea exactd a performantei si sustenabilititii companiilor.

Rezultatele stiintifice principale inaintate spre sustinere reies din obiectivele tezei si
constau in indentificarea unor masuri metodologice si aplicative de atenuare a riscurilor
geopolitice emergente pe care companiile trebuie s le ia in considerare In procesul decizional,
cum ar fi de exemplu, schimbari intervenite in referentialul international de raportare financiara,
lipsa de predictibilitate a informatiilor privind fluxurile de investitii straine si preturile de transfer
sau destabilizarea retelei de interconectivitate a economiei globale, materializate in indicele si
matricea de predictibilitate a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer.

Implementarea rezultatelor stiintifice. Rezultatele prezentei cercetari au fost
implementate in entitatile: Add Consult Daniel Rata (Belgia), Autodel Holding S.R.L. (Romania),
Lusek S.R.L. (Romania), Casa Grup S.R.L. (Romania), First Audit International S.R.L. (R.
Moldova), Compania de Asigurari Donaris Vienna Insurance Group S.A. (R. Moldova), Agat S.A.
(R. Moldova).

Aprobarea rezultatelor lucrarii. Principalele rezultate ale cercetarilor efectuate au fost
prezentate si aprobate la 7 conferinte si simpozioane stiintifice nationale si internationale.

Publicatii privind tema tezei. Rezultatele cercetarilor stiintifice sunt expuse in 30 de
publicatii, din care: o carte de specialitate colective in edituri acreditate, 5 articole in reviste
stiintifice din bazele de date Web of Science si SCOPUS cotate in quartila 3; 14 articole in reviste
stiintifice din alte baze de date acceptate de catre ANACEC indexate B.D.I.; 2 in reviste din
Registrul National al revistelor de profil, cu indicarea categoriei; 5 articole 1in lucrarile
conferintelor si altor manifestari stiintifice incluse in bazele de date Web of Science s1 SCOPUS -
publicatii ISI Proceedings; 2 articole in lucrarile conferintelor si altor manifestari stiintifice incluse
in alte baze de date acceptate de catre ANACEC; 2 articole in lucrarile manifestarilor stiintifice
incluse in Registrul materialelor publicate in baza manifestarilor stiintifice organizate din R.M.
Volumul total al lucrarilor publicate la tema tezei constituie 14.05 coli de autor.

Volumul si structura tezei. Teza cuprinde: adnotare, introducerea, 4 capitole, concluzii si
recomandari, bibliografia (352 de titluri), 11 anexe, 145 pagini text de baza, 33 tabele si 8 figuri.

In Introducere este evidentiata si argumentati actualitatea temei de cercetare si importanta
problemei abordate, precum si problemele stiintifice importante solutionate, fiind trasate in acelasi
timp scopul si obiectivele cercetarii

In cadrul Capitolului 1. Fundamente teoretice privind investitiile striine si preturile de
transfer, sunt analizate schimbarile de paradigma intervenite in procesul de internationalizare a

companiilor si influenta riscurilor geopolitice asupra acestora, subliniind necesitatea de a adapta
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cadrul international de raportare financiara la schimbarile din structura geopolitica globald. De
asemenea este analizat rolul preturilor de transfer si a fluxurilor de investitii straine directe in
internationalizarea companiilor si in realocarea resurselor financiare in medii cu o ratd a
impozitarii scazute.

Cel de-al doilea Capitolul 2. Rolul informatiilor financiar-contabile in atragerea
investitiilor striaine directe si responsabile din punct de vedere social, se concentreaza pe
identificarea de noi oportunitati de atragere a investitiilor straine directe si responsabile din punct
de vedere social prin intermediul informatiilor financiare si contabile, valorificand calitatea
informatiilor din situatiile financiare.

in cadrul Capitolului 3. Evaluarea politicilor contabile si fiscale aplicate preturilor de
transfer, sunt evaluate politicile contabile si fiscale aplicate in materie de preturi de transfer in
tarile BRICS, inclusiv politicile de evaluare si metodele de stabilire a preturilor de transfer in
conformitate cu orientarile OCDE.

in Capitolul 4. Proiectarea indicelui de predictibilitate a fluxurilor de investitii striine
directe si a preturilor de transfer, a fost conceptualizat indicele de predictibilitate si matricea de
trend a fluxurilor de investitii straine directe (ISD) si a preturilor de transfer pentru economiile
dezvoltate, economiile in curs de dezvoltare/emergente, economiile slab dezvoltate.

Concluziile generale si recomandarile reliefeaza principalele rezultate ale cercetarii ce
constau in principal in conturarea indicelui de predictibilitate si a matricei de trend a fluxurilor de
investitii straine directe si a preturilor de transfer.

Cuvinte-cheie: raportare financiard; investitii strdine directe; calitateasimetrie
informationald; economii emergente; politici si practici contabile; politici fiscale; preturi de
transfer; Standarde Internationale de Raportare Financiard; parti interesate; geopoliticd;
geocontabilitate; georaportare financiara; internationalizare; globalizare; multinationale;

performanta; sustenabilitate; schimbari geopolitice; crize suprapuse; predictibilitate.
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1. FUNDAMENTE TEORETICE PRIVIND INVESTITIILE STRAINE SI PRETURILE
DE TRANSFER

Obiectivul primar al acestui capitol este de a analiza schimbarile de paradigma aparute in
actualul cadru geopolitic si de internationalizare a companiilor. In acest sens, pentru atingerea
obiectivului primar propus au fost creionate urmatorele obiective adiacente: O1: analiza cadrului
geopolitic actual si evaluarea impactului conflictului ruso-ucrainean asupra internationalizarii
companiilor si a fluxurilor de investitii straine directe; O2: monitorizarea efectelor geopolitice
asupra referentialului contabil international (IFRS); O3: identificarea riscurilor si oportunitatilor
de adaptare a referentialului contabil international la schimbdrile intervenite in geopolitica globala;
O4: definirea conceptului de preturi de transfer; O5: explorarea ariilor de cercetare cu topicul
preturile de transfer; O6: analiza bibliometrica prin metoda clusterelor a literaturii de specialitate
cu tematica preturilor de transfer; O7: modelarea comportamentului clusterelor de cercetare cu
topicul general al preturilor de transfer. Cercetarea de fata vine sa aduca un plus de valoare teoriei
contabilitatii si a raportarii financiare, prin analiza factorilor geopolitici si a influentei acestora
asupra surselor de finantare a intreprinderii, in special asupra fluxurilor de investitii strdine directe
si nu in ultimul rdnd asupra performantei companiilor internationalizate si a sustenabilitatii
afacerii. Actualitatea problematicii abordate este datd de intensificarea efectelor crizelor multiple
(sanitara, economica, sociald, militard, energetica) asupra economiei mondiale, dar si de

divergentele politice cauzate de conflictul din Ucraina.

1.1. Noua structura geopolitica si impactul acesteia asupra referentialului IFRS

Puterea politicd dintr-un stat reprezintd principalul factor de influenta al dezvoltarii
economiei nationale, dar si de consolidare a relatiilor economice internationale cu alte state.
Datorita parghiilor pe care le pot gestiona pentru crearea unui cadru normativ atragator pentru
mediul de afaceri, decidentii politici sunt direct responsabili de atragerea si protejarea investitiilor
din propria tard. Cu alte cuvinte, rolul factorului politic in economie este de a asigura cadrul
economico-juridic pentru desfasurarea in conditii optime a activitatii tuturor participantilor la viata
economicd, acesta fiind de fapt si un factor de reglare al economiei nationale si internationale.
Asadar, crearea unui mediu favorabil si sigur pentru investitori revine in sarcina factorului politic,
fapt ce se poate realiza prin extinderea relatiilor de cooperare cu diferite tiri, prin aderarea la
diferite organisme economice si comerciale, precum si prin elaborarea de reglementari care sa

ofere sigurantd investitiilor, dar si o predictibilitate a riscului investitional. Dezvoltarea relatiilor
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politice, economice si comerciale dintre state reprezintd principala premisd pentru
internationalizarea companiilor, contribuind la libera circulatie a fluxurilor de investitii strdine, a
marfurilor si a fortei de munca. Practic, aparatul politic este cel care deschide portile companiilor
catre piata internationald, fiind un promotor al internationalizarii si globalizarii economice.
Actualele schimbari geopolitice intervenite in relatiile dintre marile puteri ale lumii 1si pun
amprenta asupra dezvoltarii mediului de afaceri, fiind factori decisivi in alocarea investitiilor.

Cu toate acestea, schimbarile geopolitice sunt si un factor de risc pentru investitori, deoarece
socurile geopolitice frecvente, cum ar fi atacurile militare, terorismul si rdzboaiele conduc la
recesiuni economice, care la randul lor pun in pericol activitatea companiilor. Potrivit barometrului
riscului sistemic realizat de catre ”Depository Trust and Clearing Corporation”, riscul geopolitic
a depasit riscul cibernetic, intrdnd 1n top cinci al clasamentului de riscuri, fiind considerat
principala amenintare a stabilitatii economice internationale [1;2] . Peisajul riscurilor geopolitice
tinde sa evolueze de la o perioada la alta, din cauza disensiunilor politice dintre marile puteri care
au efecte semnificative asupra mediului economic si social.

Problematica riscului geopolitic pentru companiile multinationale este datd de faptul ca
acesta este imprevizibil, putdnd imbraca diferite forme in diferite domenii. Disensiunile politice si
militare - asa cum am mentionat anterior - sunt asociate cu recesiuni economice semnificative, cu
efecte negative asupra tranzactiilor comerciale si a bunistarii economice globale. In opinia lui
Nikkinen si Vahamaa (2010), turbulentele geopolitice pot determina investitorii sd-si amane
investitiile, ceea ce alimenteaza si mai mult situatia de incertitudine intervenitd in economia
globala [3, p. 268]. Asadar, schimbarile legate de mediul politic intern si international afecteaza
considerabil comportamentele de investitii economice si corporative [4, p. 225], activitatea
companiilor multinationale fiind puternic afectatd de schimbarile geopolitice. Prin urmare,
amplificarea riscurilor geopolitice poate conduce la o restrAngere a numarului de filiale sau la
realocarea investitiilor in medii care ofera o anumita siguranti a capitalului investit. In vederea
atenudrii riscurilor geopolitice, organismele internationale pot recurge la sanctiuni economice
severe pentru statul agresor, ceea ce genereaza o serie de efecte negative pentru mediul de afaceri,
putand determina si o perioada de recesiune economica si instablitate financiard caracterizata de
cresterea inflatiei si reducerea fluxului de investitii strdine directe si responsabile din punct de
vedere social. Ruperea legaturilor economice si politice cu tarile partenere are efecte negative
asupra internationalizarii companiilor, deoarece din cauza sanctiunilor impuse, companiile cu
capital strdin sunt primele vizate, mai ales cele in care actiunile sunt detinute de citre persoane

terte din domeniul politic.
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Sanctiunile economice reprezintd o serie de instrumente de naturd economico-financiard ce
au drept obiectiv limitarea accesului unei tari la circuitul economic international, regional sau
local. De obicei, se recurge la astfel de sanctiuni atunci cand o tara nu respectd acordurile
economice, politice si sociale dintre state sau organizatii economice si politice. Whang (2011)
defineste sanctiunile economice ca fiind ,,sanctiuni comerciale si financiare aplicate de una sau
mai multe tari impotriva unui stat, grup sau individ care se autoguverneaza’[5, p. 789]. Practic,
sanctiunile economice reprezinta o modalitate de pedepsire a celor care incalca anumite reguli, iar
pentru ridicarea acestora, tara sanctionata trebuie sd respecte toate cerintele impuse de cétre
sanctionar. Cu toate acestea, chiar daca sanctiunile economice au drept obiectiv de a pedepsi un
singur stat, acestea au repercursiuni asupra tuturor tarilor implicate, inclusiv si asupra celor care
le-au stabilit [6]. Un exemplu elocvent o reprezinta sanctiunile UE asupra Federatiei Ruse care au
dus la sistarea livrarilor de gaze si la declansarea unei crize energetice fara precendent. Severitatea
sanctiunilor economice este datd de impactul acesteia asupra economiei statului tinta.

Asdar, schimbarile geopolitice au un efect negativ asupra dezvoltarii mediului de afaceri,
afectand performantele intreprinderii datorita ruperii legaturilor economice, reducerii exporturilor,
deprecierea monedei, cresterea inflatiei si altele. Instabilitatea politicd si economica a fost
dintotdeauna un factor determinant al dezvoltarii sustenabile economice, sociale si de mediu.
Literatura de specialitate a furnizat dovezi solide in ceea ce priveste impactul negativ al
schimbarilor geopolitice asupra performantelor intreprinderilor din tarile sanctionate. De exemplu,
Huynh, Hoang si Ongena (2022)[7] au analizat efectele sanctiunilor economice din ultimii 20 de
ani asupra firmelor din Federatia Rusa. Cercetarile au scos in evidenta faptul ca performantele
firmelor din sectorul energetic nu au avut de suferit in urma sanctiunilor economice, in timp ce
performanta firmelor din alte sectoare a fost subminata. In special, s-a constat faptul ci impactul
negativ al sanctiunilor economice se resimte puternic asupra cheltuielilor de capital, ceea ce
conduce la cresterea costului de capital si la subminarea activitatii de cercetare si dezvoltare. Sun
st colab. (2022) care au analizat efectele sanctiunilor economice asupra performantelor firmelor
din Zimbawe, au concluzionat ca sanctiunile economice reduc performanta intreprinderilor [8, p.
97]. Sanctiunile economice au efecte si asupra altor indicatori macroeconomici care reprezinta
factori determinanti in dezvoltarea sustenabila a afacerii precum: inflatia, circuitul fluxurilor de
investitii straine, nivelul exporturilor si importurilor, sistemul lanturilor de aprovizonare, etc.
Evolutia factorilor mentionati anterior sunt intr-o stransa corelatie cu nivelul de performantad al
intreprinderilor, afectdnd totodatd si procesul de internationalizare a companiilor. De exemplu, n
urma invaziei Ucrainei de catre Rusia, mai multe multinationale si-au sistat activitatea in Rusia,

inregistrandu-se un exod in masa al celor mai mari multinationale cum ar fi Mercedes-Benz,
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General Motors, Volkswagen, Apple, Boston Consulting Group, Grant Thornton, Total Energies,
British Petroleum si altele. Exodul in masa al multinationalelor a fost cauzat si de excluderea mai
multor banci rusesti din sistemul international de plati SWIFT, limitdnd accesul Rusiei la piata
financiara internationala. In acelasi timp, mai multe companii cu capital rusesc din UE si SUA au
fost supuse sanctiunilor, pana in prezent UE aplicand sanctiuni pentru 116 astfel de companii.
Practic, multinationalele sunt prinse in angrenajul geopolitic, fapt pentru care sanctiunile
economice pot fi aplicate si isi pot face simtite efectele, avand in vedere si conectivitatea puternica
a acestora cu factorul politic. Majoritatea multinationalelor activeaza in domenii cheie ale
economiei internationale, precum industria energeticd, industria alimentard si industria
metalurgica, acestea avand o contributie semnificativa la crearea produsului intern brut national si
international. Unii autori considerd cd multinationalele sunt un sistem international pentru sectorul
privat care este prins simultan intre mecanismul geopolitic si pietele internationale [9, p. 574], iar
efectele riscurilor geopolitice pe care acestea le resimt, se transmite si catre intreprinderile
nationale. Cu alte cuvinte, mediul de afaceri este puternic conectat la contextul geopolitic, iar
schimbarile geopolitice pot fi fatale pentru unele intreprinderi.

In aceastd ordine de idei, considerim ca riscurile geopolitice reprezinti o adevarati
provocare pentru intreprinderi, afectand procesul de internationalizare a acestora. In acest sens,
companiile trebuie sd evalueze in permanentd acest risc si s fie atente la influenta nefasta a
acestuia asupra activitatii operationale, implicit asupra performantei economice, sociale si de
mediu. Nu trebuie sa ignordm faptul ca riscurile geopolitice sunt declansatoare de alte riscuri care
vin in lant, iar lipsa competentelor managementului de previzionare a acestui tip de risc poate
conduce la faliment. Evaluarea riscului geopolitic este importantd mai ales pentru companiile care
doresc sd intre pe o piatd noud, deoarece acesta poate fi un instrument de masurare a riscului
investitional, in timp ce escaladarea riscurilor geopolitice conduce la o oarecare stagnare a
economiei internationale, limitand 1n acelasi timp dezvoltarea mediului de afaceri.

Riscurile geopolitice manifestate la nivel global tind sd se extinda din cauza amplificarii
conflictului de la granitele Uniunii Europe si respectiv a crizei energetice. Ruperea relatiilor
economice, politice si sociale ale Occidentului cu Rusia si cu ceilalti aliati ai sdi, conduce la o
recesiune economica la nivel global, fiind o reala amenintare pentru mediul de afaceri
international. Efectele riscurilor geopolitice sunt devastatoare pentru economie, acestea afectand
principalele canale de distributie a fluxurilor internationale de investitii strdine directe, precum si
procesul de internationalizare a companiilor lumii. In acelasi timp, socurile geopolitice prelungite
din ultima perioada si cresterea economica lentd datorata crizei sanitare si energetice, conduc la o

prabusire a pietelor financiare si la regruparea economiilor lumii. Astfel, mediul de afaceri trebuie
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sa-si evalueze 1n permanentd strategiile in functie si de riscul geopolitic care este compus la randul
sau din mai multe riscuri de natura si de intensitati diferite, fiind o amenitare pentru dezvoltarea
sustenabild a afacerilor.

Intensificarea riscurilor geopolitice si efectele resimtite asupra economiei internationale au
canalizat atentia mediului academic pe monitorizarea impactului asupra macroeconomiei [10, p.
182], dinamicii preturilor [2], deciziilor investitionale [11, p. 1879] si fluctuatiilor pietelor bursiere
[12, p. 358]. Cu toate acestea, a fost ignorat impactul riscurilor geopolitice asupra referentialului
contabil international (IFRS) atunci cand tarile BRICS au decis crearea propriului sistem de plati
intragrup, Rusia fiind exclusa din sistemul SWIFT. Schimbarile peisajului geopolitic din ultima
perioada, concurenta tot mai acerbad dintre natiuni si afirmarea intereselor nationale reprezintd o
adevaratd provocare pentru IASB. Camfferman (2020) considera cd in stabilirea standardelor
internationale de raportare financiara, geopolitica reprezinta un unghi relevant, deoarece ,, pe de 0
parte, [ASB se prezintd, nu fara justificare, ca o organizatie tehnicd, bazata pe expertiza, neutrd
din punct de vedere politic, iar standardele sale de contabilitate ca un limbaj universal care poate
fi aplicat in intreaga lume fara a tine cont de granitele nationale, iar pe de alta parte, este de
asemenea, larg acceptat ca exista o dimensiune politica a stabilirii standardelor internationale de
contabilitate, chiar daca, asa cum este normal pentru orice subiect politic, exista o diversitate de
opinii cu privire la locul in care contabilitatea inceteaza sa mai fie o activitate tehnica si unde si
in ce sens, incepe sd fie politicd” [13, p. 256]. In proiectarea standardelor internationale de
raportare financiard sunt prezente doud elemente esentiale si anume politicul - care legitimeaza
standardele - si mediul de afaceri si profesia contabila care le implementeaza si le pune in aplicare.
Astfel, geopoliticul este unul din cei mai reprezentativi factori in dezvoltarea si implementarea
IFRS-urilor la nivel international. Cresterea tensiunilor politice si economice dintre state ar putea
fi o reald amenintare pentru referentialul contabil international. In acelasi asentiment este si
Camfferman (2020) care sustine ca rivalitatea crescuta dintre natiuni ar putea aparea ca o
amenintare pentru IFRS [13, p. 255]. Aceasta intesificare a rivalitatii economice dintre state
conduce la regruparea lor si la consolidarea unor noi relatii economice mai restranse cu tari terte,
in asa fel incat sa se asigure dezvoltarea unui nou nucleu economic. Un exemplu in acest sens este
grupul BRICS care ar putea dezvolta unui set comun de standarde de raportare financiara pentru a
asigura circuitul fluxurilor de investitii intragrup, iar probabilitatea materializarii acestui scenariu
este destul de ridicatd, mai ales din cauza excluderii Rusiei din sistemul SWIFT si din consiliul
ONU, fiind posbila si excluderea acesteia din grupul celor 20 (G20). in acelasi timp, Rusia a
adoptat o politica de respingere a tot ceea ce vine din occident, ca urmare a sanctiunilor la care a

fost supusa. Asadar, fiind o constructie a occidentului, IFRS-urile ar putea fi refuzate de anumite
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state Tn semn de protest. Progresele Rusiei in convergenta standardelor nationale de contabilitate
la referentialul contabil international sunt minime, avand o evolutie lentd, ceea ce denota inca odata
ca interesele Rusiei in ceea ce priveste reglementdrile contabile Tn materie de raportare financiara
sunt altele. China, o altd putere economica, este orientatd spre constructia unei ,retele chino-
centricd de relatii economice, politice, culturale si de securitate”, formata din tarile vecine, ceea ce
conduce la reconstructia ordinei regionale cu idei noi de guvernare, norme si reguli [14, p. 227].
Adoptarea Standardelor Internationale de Raportare Financiara de catre tarile BRICS ar putea fi
privite drept un element de simbolism, de recunoastere a puterii lor economice pe arena
internationald, acestea fiind totodata constranse si de apartenenta la grupul celor 20, iar excluderea
uneia din ele ar putea pune in pericol procesul internationalizarii raportarii financiare. Noul context
geopolitic ar reconfigura puterea in 4 blocuri: BRICS, SUA, UE si alte tari - care se vor afilia unui
grup in functie de afinitatile politice si interesele urmarite, ceea ce ar rescrie si practicile de
raportare financiara la nivel international. Contextul geopolitic a fost si cel care a dat nastere idei
credrii unui set unic de standarde internationale de raportare financiard, intr-o perioada de
ascensiune economica si de consolidare a relatiilor economice si politice dintre state, in perioada
anilor 1980-2000. Luarea drept referinta a GAAP-urilor americane a fost la fel un element de
naturd politica, SUA fiind una din cele mai mari puteri economice si politice, cu o crestere a pietei
financiare si a numarului de intreprinderi, fiind luata drept exemplu de bune practici in ceea ce
priveste politicile si practicile de raportare financiara. La fel si in cazul de fatd, schimbarile
geopolitice actuale ar putea redirectiona unele state catre o noud raportare financiara. Interesele
nationale intotdeuana au fost si vor fi primordiale, iar daca o tara va considera IFRS-urile drept o
amenitare, acestea oricand vor renunta la ele, implementand propriul set de standarde. Politicile si
practicile de contabilitate reprezinta o politica internd a trii sau a jurisdictiei, iar interventia unei
parti terte din exterior asupra acestora ar putea fi considerata o violare a suveranitatii nationale.
Prin urmare fiecare stat, este liber sa-si aleaga directiile viitoare de dezvoltare in orice domeniu,
dupa normele si principiile interne de functionare a tarii. Asadar, IFRS-urile nu sunt si nu pot fi
impuse unei tdri, neputdnd constitui un element de obligativitate pentru accesul la piata
internationald, iar crearea de standarde regionale de raportare financiara trebuie luatd in calcul in
contextul actual, mai ales de catre multinationale.

Georaportarea financiara ar putea fi o noua paradigma pentru companii, aceasta reprezentand
raportarea financiard conform standardelor regionale de contabilitate, in functie de pozitionarea
geografica a filialei sau a intreprinderii, sau ar putea fi o reconfigurare a [IFRS-urilor in functie de
factorul geopolitic. Asadar, IASB ar trebui sa ia considerare schimbarile geopolitice pentru a-si

atinge scopul de ,,a dezvolta in interesul public un set unic de standarde de raportare financiara
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de inalta calitate, usor de inteles, aplicabile si acceptate la nivel global, bazate pe principii clar
stabilite” [15]. Totodata, IFRS-urile ar trebui sa ofere clarificari suplimentare in ceea ce priveste
asupra randamentului activelor circulante, asupra volatilitdtii activelor financiare si in general
asupra performantei si sustenabilitatii intreprinderii. Aceste informatii sunt de o importanta majora
scurt, mediu si lung. Standardele Internationale de Raportare Financiara trebuie adaptate nu numai
in functie de schimbarile geopolitice ce intervin, ci in functie de orice eveniment ce afecteaza sau
poate sa afecteze mediul de afaceri, venind astfel in sprijinul partilor interesate, oferindu-le
informatii de calitate si conforme cu realitatea economica.

Eficienta sistemului international de raportare financiard este influentat de schimbarile
geopolitice care intervin atat la nivel regional, cat si la nivel global. Factorul politic reprezinta
instrumentul tehnic responsabil de procesul de reglementare si implementare a IFRS-urilor la nivel
national, putind inclina oricind balanta pentru sau impotriva acestor standarde. In acest sens,
IASB trebuie sa evalueze In permanentd impactul schimbarilor geopolitice asupra obiectivelor
IFRS-urilor si sa reconfigureze structura lor conform realitatilor economice. Din cauza faptului ca
IASB este mai mult o organizatie politica decat apolitica, dezvoltarea Standardelor Internationale
de Raportare Finciard este puternic afectatd de socurile geopolitice de la nivel international si
regional. Cu toate acestea, IASB nu recunoaste cd schimbarile geopolitice au un oarecare impact
asupra IFRS-urilor. La conferinta din Londra din septembrie 2019 unde s-au intélnit peste 170 de
stabilitori de standarde din 70 de jurisdictii, presedintele IASB, Hans Hoogervorst, a mentionat ca:
»Pe fundalul unor frictiuni geopolitice crescute in care recenta reuniune a G7 nici macar nu a
putut cdadea de acord asupra unei declaratii comune, comunitatea noastra de stabilire a
standardelor ofera un exemplu excelent a ceea ce poate fi realizat atunci cand oameni din toate
partile lumii lucreaza impreund pentru un obiectiv comun” [16]. Astfel de conferinte au loc anual
st In cadrul acestora se dezbat principalele preocupari ale membrilor responsabili de elaborarea
standardelor si de dezvoltarea IFRS-urilor. Avand in vedere escaladarea situatiilor geopolitice din
ultima perioada, nici la un summit IASB nu s-a discutat despre un eventual impact al acestor
schimbari geopolitice asupra IFRS-urilor, ultimele subiecte dezbatute la summitul din septembrie
2022 fiind: ,,actualizare 1ASB — actualizare privind planul de lucru si cele 22 de proiecte active
ale IASB; lucrari ale ISSB — dezvoltarea unui model de referinta la nivel mondial, de raportare
privind sustenabilitatea; IFRS pentru IMM-uri — consultarea pentru actualizarea Standardului;
Situatii financiare primare — actualizare cu privire la progresele inregistrate si detalii privind

principalele propuneri; Feedback cu privire la standardele IFRS de prezentare a sustenabilitatii”
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[17]. Dupa cum putem observa, din sumarul ultimei conferinte reiese ca schimbadrile geopolitice
pentru IASB nu reprezinta o actualitate, acestea nu sunt considerate un impediment pentru IASB
in dezvoltarea in continuare a cadrului international de raportare financiara.

In perioadele caracterizate de schimbari geopolitice majore, calitatea informatiilor
financiare este afectatd, amplificandu-se asimetria informationald. Actorii economici interni sunt
mereu avantajati atunci cand vine vorba de evaluarea riscului geopolitic asupra pietei, comparativ
cu partile interesate din exterior. Ca urmare a invaziei Rusiei in Ucraina, precum si a sanctiunilor
impuse companiilor rusesti, se confirma o lipsa a divulgarii informatiilor de cétre companiile
rusesti cu privire la: impactul direct si indirect al invadarii Ucrainei de catre Rusia si sanctiunile
impuse; performanta financiara, pozitia financiara si situatia fluxurilor de numerar; masurile luate
pentru a atenua impactul si riscurile de securitate cibernetica. Asadar, schimbarile geopolitice
contribuie la cresterea asimetriei informationale si totodatd la denaturarea informatiilor, iar unul
din obiectivele IFRS este acela de a diminua sau chiar elimina aceste elemente. Promovarea IFRS-
urilor in lume a incetinit pe masura ce situatia politica la nivel global s-a inrautatit, multe economii
importante devenind ezitante in timp ce se gandesc daca sa se angajeze sau nu in continuare in
implementarea IFRS. Potrivit lui Trajkovska (2013), ,,este nevoie de o schimbare organizationala
semnificativa a IASB, alaturi de un angajament constructiv din partea tuturor partilor interesate
cheie din intreaga lume”[18] pentru a asigura functionalitatea IFRS-urilor. De asemenea, pentru a
incuraja In continuare economiile lumii sd adapteze standardele nationale de contabilitate conform
IFRS-urilor, IASB, potrivit lui Trajkovska (2013, TASB ar trebui sa: ”“minimizeze complexitatea
inutila a standardelor sale si sa se mentina ferm la viziunea standardelor bazate pe principii care
necesita un grad rezonabil de rationament; stabileasca modele operabile pentru realizarea
studiilor de impact si a evaluarilor post-implementare; fie pregatit sa reproiecteze abordarea si
domeniul de aplicare a evaluarilor in cazul in care rezultatele initiale se dovedesc dezamagitoare;
faca schimbari majore in domeniul si acoperirea activitatilor consiliului care nu vor fi posibile
decdt daca sistemul de finantare al Fundatiei IFRS este stabilit pe o baza sigura si durabila” [18];
adapteze IFRS-urile conform realitdtilor economice; evalueze impactul riscurilor geopolitice,
sociale, economice asupra procesului de internationalizare a contabilitatii.

Asadar, pentru dezvoltarea sustenabild in continuare a IFRS-urilor este necesara armonizarea
acestora cu schimbarile geopolitice care afecteaza cursul economiei de la o perioada la alta. IASB
trebuie s vina in permanenta cu clarificari suplimentare privind aplicarea IFRS-urilor in conditiile
de criza, mai ales pentru companiile din regiunile direct afectate de schimbarile geopolitice. Fiind
considerat mecanismul care face conexiunea cu pdrtile interesate si avand un rol esential in

comunicarea economico-financiara, IFRS-urile trebuie sa se adapteze realitatilor economice si sa
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raspunda la nevoile tutoror partilor interesate. De ce sunt periculoase schimbarile geopolitice
pentru IFRS? Deoarece, dupa cum afirma si Camfferman, (2020) ,,geopolitica este opusul
globalizarii, inteleasa in termeni de irelevanta crescanda a frontierelor nationale pentru fluxurile
de resurse economice si o abordare generald de cooperare pentru gestionarea relatiilor
internationale prin institutii comune” [13, p. 245]. Astfel, geopolitica fiind opusul globalizarii,
reprezintd un factor de risc si pentru cadrul international de raportare financiard. Efortul
economiilor lumii in convergenta standardelor nationale de contabilitate la IFRS este in stransa
legdtura cu dorinta de afirmare a acestora si de a accede la piata internationald. Dar, odatd cu
schimbarile geopolitice din ultima perioada, ar putea interveni schimbari majore si pe piata de
capital internationala, care pot sa rescrie si parcursul IFRS-urilor.

Atingerea obiectivului 1ASB de a stabili un set de standarde unice la nivel global este
posibild, dar numai dacd va avea o pozitie neutrd in ceea ce priveste schimbarile geopolitice si in
acelasi timp va reproiecta standardele 1n functie de realitatile economice survenite.

Schimbarile geopolitice din ultima perioada ar putea avea repercursiuni asupra sistemului
contabil international. Intensificarea tensiunilor economice, politice si comerciale dintre Occident
si Orient ar putea conduce cdtre o separare a economiilor lumii in functie de puterea politica si
economicad. Monopolul detinut de Rusia in domeniul energetic, expansiunea Chinei si a Indiei pe
piata materiilor prime, precum si consolidarea relatiilor in cadrul grupului BRICS ar putea
constitui premise importante in reproiectarea sistemului contabil international si in dezvoltarea
unor sisteme contabile regionale. In acest sens, se va impune introducerea in stiinta contabilitatii
a unui concept nou precum geocontabilitatea care ar reprezenta sistemele contabile in functie de
factorii geografici, sociali si politici, in spiritul teoriei expansioniste. Practic, contabilitatea unui
stat sau a unei regiuni este determinatd de localizarea lui geografica, precum si de apartenenta
politica si economica la un grup. Deasemenea, geocontabilitatea poate fi definitd ca o doctrind
contabila care studiaza impactul factorilor geografici, politici si sociali asupra cadrului de raportare
financiara.

Geocontabilitatea ar putea fi o noud paradigma pentru investitori si in general pentru toate
partile interesate. Aceasta ar creste costurile de informare ale partilor interesate datoritd
neomogenitatii datelor din rapoartele financiare si a lipsei comparabilitatii lor, aceasta fiind
posibild doar in cadrul companiilor care aplica acelasi sistem de standarde de raportare financiara.
Raportarea regionald va limita accesul investitorilor din exteriorul grupului si va contribui la
intensificarea relatiilor economice si comerciale din cadrul grupului, precum si la cresterea
fluxului de investitii straine directe intragrup. Schimbarile de paradigma a sistemului de raportare

financiard vor fi o adevaratd provocare pentru multinationale, acestea avand un numar vast de
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filiale in diferite regiuni, fapt pentru care vor fi nevoite sa-si adapteze rapoartele financiare ale
filialei in functie de politicile si practicile contabile din regiunea respectiva. Practic, acest lucru va
conduce la divizarea multinationalei in mai multe structuri, in functie de practicile si politicile de
contabilitate aplicate. Acest aspect nu reprezinta un element de noutate pentru multinationale,
deoarece inainte de IFRS-uri, raportarea financiara a companiilor era conform GAAP-urilor
nationale, acestea fiind nevoite sa aplice standardele de contabilitate in functie de localizarea
geografica.

Dupd cum mentioneaza si alti autori, contabilitatea ,,nu se limiteaza doar la aspectele tehnice,
ci si la interesele partilor interesate care isi au radacinile incorporate in cadrul geopolitic” [19]. Cu
alte cuvinte, contabilitatea a fost intotdeauna guvernatd de factorul geopolitic, acesta detinand
principalele mecanisme de reglementare si control si avand contributii semnificative la reformarea
sistemelor contabile. Economiile dezvoltate au fost luate drept exemplu de bune practici in ceea
ce priveste standardizarea contabilitatii de catre tarile emergente si in curs de dezvoltare, acestea
din urma replicand politicile si practicile contabile ale economiilor dezvoltate in standardele lor
nationale. Fiecare economie este construitd in mod diferit, respectiv functiile economiei sunt
diferentiate de la tara la tara, la fel cum si scopul contabilitétii si a raportarii financiare este distinct
in functie de obiectivele urmarite de cadrul politic, in special de politica expansionista a tarii. Un
rol esential in dezvoltarea sistemelor contabile i se atribuie profesiei contabile, care are rolul de a
reforma contabilitatea conform realitdtilor economice. Cu toate acestea, profesia contabild este
influentata de catre aparatul politic, fiind puternic afectatd de viziunea si de stabilitatea sau
instabilitatea politica de la nivel national si international. In ceea ce priveste directia de dezvoltare
a contabilitatii, aceasta va fi intotdeuana ghidata de interesul politic, mai ales in tarile in care
contabilitatea este puternic conectata la fiscalitate. Interesul statului va fi intotdeauna net superior
fatd de celelalte parti interesate, prin urmare raportarea financiard este focusatd mai mult pe
intretinerea legaturii dintre stat si intreprindere, iar schimbarile geopolitice vor proiecta mereu
parcursul contabilitatii. Asadar, elementele de diferentiere a sistemelor contabile sunt rezultatul
schimbarilor geopolitice, precum si a altor factori de naturd sociala, religioasd, culturala,
economicad, geografica, etc.

Clasificarea sistemelor contabile nu este un element de noutate pentru literatura de
specialitate. Pana la infiintarea IASB, aceasta a fost principala preocupare a cercetdtorilor:
delimitarea sistemelor contabile in functie de factorii politici, economici, sociali, geografici, etc.
Dupa infiintarea IFRS, cercetarile s-au focusat pe studiul armonizarii si convergentei contabile
internationale, adicd pe crearea/dezvoltarea sistemului contabil international. Avand o sustinere

considerabild din partea celor mai mari actori politici, economici si comerciali precum G20, G8,
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Consiliul pentru Stabilitate Financiara si Banca Mondiald, IFRS-urile s-au extins pe intreg
mapamondul, fiind considerat setul de standarde care poate sd aduca transparenta, raspundere si
eficientd pietelor financiare din intreaga lume. Factorul politic a fost pe deplin implicat in
dezvoltarea standardelor internationale de raportare financiara, fara implicarea lui implementarea
IFRS-urilor la nivel international ar fi fost si este imposibila.

Noile schimbari geopolitice care se contureaza in ultima perioadad sunt o premisa reald la
revenirea sistemelor contabile regionale. Excluderea Rusiei din ONU si G8, ca urmare a invaziei
in Ucraina conduce la formarea de noi organisme internationale. De exemplu, Rusia a declarat
infiintarea unui nou G8 format din tarile care nu ii aplica sanctiuni: China, India, Rusia, Indonezia,
Brazilia, Mexic, Iran si Turcia [20], care potrivit sursei are un PIB per locuitor cu 24,4% mai mare
decat al actualului G8. Asadar, politica expansionistd a grupului BRICS si atragerea de noi aliati
reconfigureazad economia internationala si traseaza calea spre o noud ordine mondiald, care implicit
va avea repercursiuni asupra structurii contabile si fiscale ale acestor natiuni.

Conexiunea puternica dintre contabilitate si fiscalitate, precum si lipsa unui cod fiscal
international este de asemenea o chestiune de naturd geopolitica care afecteaza sistemul contabil
international si contribuie la diversificarea acestuia, in functie de politica fiscala a natiunii sau a
grupului. Lipsa unui cadru contabil si fiscal la nivel international conduce la cresterea criminalitatii
economice si a asimetriei informationale, ceea ce dezavantajeazd mediul investitional. Prin
urmare, consideram ca constituirea unor sisteme contabile de tip regional, precum si un cadru fiscal
regional sau international ar contribui la reducerea criminalitdtii economice si a evaziunii fiscale,
atat la nivel regional, cat si la nivel national si international. Astfel, contabilitatea regionald ar
putea fi un mecasnim in creionarea unor retele de sisteme contabile, interconectate intre ele, dar
cu elemente distinctive care sa rdspunda realitatilor economice ale grupului, precum si altor parti
intersate din afara grupului. Practic, geocontabilitatea - in functie de localizarea geografica, de
factorii economici, politici, sociali, religiosi, culturali etc. - ar avea un nivel mai ridicat de
acoperire si satisfacere a nevoilor de informare ale partilor interesate, precum si a nivelului de
divulgare a informatiilor.

In aceasta ordine de idei, consideram ca schimbarile geopolitice trebuie tratate in mod special
de catre organismele de reglementare a contabilitdtii, in special de cétre profesia contabild,
deoarece acestea conduc la schimbari semnificative in relatiile economice dintre companii, ceea
ce implicit afecteaza si calitatea raportirii financiare. In acelasi timp, in perioadele cu schimbiri
geopolitice majore nevoile de informare ale partilor interesate sunt mai accentuate, deoarece aceste
schimbdri de pe arena politica si economicd internationald genereaza o serie de efecte negative

asupra mediului de afaceri, iar evaluarea impactului asupra principalilor indicator economico-
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financiari oferd mai multe detalii despre dinamica performantei si a soliditatii financiare, putand

astfel actiona in sensul reducerii riscului de faliment, de restrangere a activitatii sau de alta natura.

1.2. Abordari contemporane privind investitiile striine directe si responsabile din

punct de vedere social

Investitiile straine directe si investitiile responsabile din punct de vedere social sunt doua
resurse importante in dezvoltarea sustenabild a economiilor nationale. In ultimii ani, lumea s-a
confruntat cu diverse crize economice, sociale si de mediu, care au evidentiat importanta
investitiilor in proiecte care pot aborda aceste provocari. Ca urmare, exista o tendinta din ce in ce
mai mare de directionare a investitiilor catre proiecte care sd cuprinda toti cei trei piloni ai
sustenabilitatii ( mediu, social, economic).

Investitiile straine directe sunt investitiile facute de o entitate strdind in economia unei alte
tari. Acestea, gestionate in mod etic, pot aduce mai multe beneficii tarii gazda, cum ar fi crearea
de locuri de munci, transferul de tehnologie si accesul la pietele internationale. In acelasi timp,
daca sunt gestionate necorespunzator, investitiile straine directe pot avea repercursiuni negative
asupra mediului si societatii [21, p. 108]. Prin urmare, este esential sa se asigure ca investitiile
straine directe se aliniaza cu obiectivele si politicile de dezvoltare durabila ale tarii beneficiare.

Pe de alta parte, investitiile responsabile din punct de vedere social se concentreaza pe
investitiile in companii si proiecte care acordd prioritate factorilor de mediu, sociali si de
guvernanta (ESG). Investitiile resposabile din punct de vedere social iau in considerare nu numai
randamentul financiar, ci si impactul investitiei asupra societatii si mediului. Majoritatea
cercetarorilor definesc investitiile responsabile din punct de vedere social ca ,,integrarea valorilor
personale si a preocuparilor sociale in deciziile de investitii” [22, p. 104; 23, p. 189; 24, p. 82].
Potrivit lui Hirst Scott [25] investitiile responsabile din punct de vedere social ,,reprezinta orice
strategie de investitii care urmareste sd ia In considerare atat randamentul financiar, cét si binele
social si de mediu pentru a produce schimbari sociale considerate pozitive de catre partile
interesate”. Cu toate acestea, la momentul actual nu existd mecanisme clare de evaluare a
investitiilor responsabile din punct de vedere social. Concurenta dintre economiile nationale pentru
a atrage investitii straine directe poate fi o sabie cu doua tdisuri. Pe de o parte, investitiile straine
directe pot aduce capital nou, tehnologie si locuri de muncd intr-o tard, ceea ce poate stimula
cresterea economica si dezvoltarea. Pe de altd parte, concurenta pentru investitii strdine directe
poate duce la o cursa spre limita inferioara, in care guvernele se pot simti obligate sa elimine

reglementdrile sociale si de mediu pentru a face tara lor mai atractiva pentru investitori. Cu toate
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acestea, investitiile straine directe reprezinta o sursd de finantare importanta pentru economiile
nationale, iar schimbarile geopolitice, din ultima perioada, reprezintd o amenintare reald pentru
accesul companiilor la surse de finantare si in acelasi timp pentru atragerea investitiilor strdine de
catre tarile implicate in conflicte de orice natura.

Ruperea relatiilor economice, comerciale si politice dintre state contribuie la stagnarea
fluxurilor de investitii strdine directe sau reorientarea acestora catre medii economice mai stabile.
Riscul geopolitic care este compus dintr-o serie de alte riscuri reprezinta un blocaj pentru accesul
la sursele de finantare, investitorii fiind mai vigilenti in perioadele cu schimbari geopolitice majore
care sunt caracterizate si de o restrangere a activitdtii companiilor din cauza schimbarii
comportamentului consumatorilor, acestia amanandu-si consumul si investitiile, ceea ce poate
genera o stare de incertitudine Tn economia nationald si internationald. Astfel, putem preciza ca
riscul geopolitic este 0 amenintare a stabilitatii financiare a companiilor, din cauza faptului ca
acesta contribuie la diminuarea surselor de finantare a economiei generatd de incertitudinile
existente 1n circuitul economic global. Impactul geopoliticului asupra surselor de finantare ale
companiilor este incontestabil, mai ales pentru companiile multinationale a caror activitate
operationala este conditionatd in mare parte de schimbdrile geopolitice. Altfel spus,
multinationalele sunt conectate la mediul de afaceri international prin ,,franghia geopolitica”,
deoarece pe masura ce frictiunile politice de pe arena politicd internationald cresc in intensitate,
creste si probabilitatea ca acestea sa afecteze operatiunile interne si externe ale companiilor, prin
blocaje ale actiunilor, interzicerea transferului de capital sau chiar prin interzicerea desfasurarii
activitatii companiilor cu capital strain.

Competitia strategicd dintre economiile dezvoltate si economiile emergente pun riscul
geopolitic in fruntea riscurilor in ceea ce priveste circuitul fluxurilor de investitii straine directe
intre economii, acestea fiind considerate una din principalele surse de finantare atat pentru
companii, cat si pentru tard (mai ales pentru economiile emergente care se dezvolta in principal
datorita unui aflux mare de investitii straine directe) si aratand o sensibilitate ridicata in contexte
de crizad. Dupd o perioada de crestere, pandemia de COVID-19 a stagnat evolutia lor, acestea
inregistrand o scaderea drasticd de 49% la nivel global [26]. Trendul negativ a continuat si in
perioada urmédtoare caracterizatda de schimbari geopolitice majore: tensiunile din Iran si razboiul
din Ucraina, care este cel mai mare conflict militar din Europa de dupa al doilea razboi mondial.
Potrivit unui studiu realizat de EY European Attractiveness Survey, investitorii au devenit mai
vigilenti in activitatea investitionald, increderea acestora scazand cu 79% in anul 2022[27] din
cauza conflictului de la granitele UE care a pus in pericol economia europeand prin stoparea

livrarilor de energie de catre Rusia si prin exodul de multinationale. Previziunile UNCTAD pentru
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mediul investitional sunt sumbre, deoarece riscul geopolitic a schimbat climatul investitional,
aceastd perioada fiind caracterizata de o finantare mai rigidd a companiilor. Potrivit acestora, chiar
dacd multinationalele au inregistrat profituri mari, ,,investitiile In noi proiecte in strainatate au fost
inca cu o cincime sub nivelurile de dinainte de pandemie” [28]. Socurile geopolitce au un impact
considerabil asupra surselor de finantare ale economiilor emergente si in curs de dezvoltare. In
mare parte, sursele de finantare ale companiilor din tarile emergente si in curs de dezvoltare isi au
provenienta din economiile dezvoltate. Astfel, tensiunile geopolitice dintre Occident si Orient sunt
o amintare pentru economiile emergente si in curs de dezvoltare, mai ales pentru economiile
BRICS care sunt principalul beneficiar de investitii striine directe. In acest sens, acestea trebuie
sa-si reorienteze politica de finantare intragrup sau la nivel regional. Economiile emergente au
facut pasi importanti n asigurarea stabilitatii financiare a grupului, prin infiintarea n 2014 a Noii
Banci de Dezvoltare, aceasta institutie fiind considerata drept o concurenta a principalelor structuri
financiare mondiale, cum ar fi Fondul Monetar International (FMI) si Banca Mondiala. in acelasi
timp, planurile economiilor emergente BRICS de a se desprinde de economia mondiald erau
previzibile inca din 2014, atunci cand in cadrul summitului de la Fortaleza, ministrul de externe
rus a precizat ca ,,exact asa cum Vestul izoleaza Rusia in afara sistemului sau economic ca
pedeapsa pentru politicile fata de Ucraina, Rusia se implica in superstructurile financiare ale noii
generatii de grei mondiali la nivel economic“[29]. Infiintarea acestei structuri financiare ale
economiilor BRICS vine sa consolideze sursele de finantare a acestor economii, reducand astfel
influenta si dependenta financiara de UE si SUA.

Studiile existente oferd dovezi solide in ceea ce priveste dependenta surselor de finantare
internationale de schimbarile geopolitice. Pe baza unui esantion format din tarile G8 si folosind
testul de cauzalitate a lui Ceyhan si Gulcan (2022) au analizat impactul riscurilor geopolitice
asupra ISD si a dezvoltarii financiare, concluzionand ca exista o cauzalitate intre elementele
anlizate: ,riscurile geopolitice In crestere amplificd incertitudinile politice si economice si
provoaci fluctuatii semnificative in investitiile financiare si miscarile de capital”[30]. In acelasi
asentiment sunt si Thi si colab. (2022) care au analizat impactul factorului geopolitic asupra
intrarilor de ISD pentru 18 economii emergente, sustinand ca stabilitatea geopolitica este esentiala
pentru consolidarea progresului economic al economiilor emergente[31]. Asa cum am precizat
anterior, economiile emergente sunt principalul beneficiar de fluxuri de investitii straine directe,
dezvoltarea lor economica fiind in stransd legaturd cu evolutia fluxurilor de ISD. Practic, riscul
geopolitic este propulsat in prim plan cand vine vorba de decizii investitionale, cresterea riscului
geopolitic conducand la o diminuare a fluxurilor de investitii strdine. De obicei, cele mai

semnificative riscuri geopolitice pentru investitii sunt atacurile militare, razboaiele si desigur
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sanctiunile impuse statelor considerate agresoare. Constatarile din literatura de specialitate arata
ca riscurile geopolitice au devenit o dimensiune importantd a economiei internationale, fiind un
element esential in asigurarea circuitului fluxurilor de investitii straine directe intre economii.
Asadar, dezvoltarea sustenabila a unei economii este dependenta de schimbarile geopolitice,
iar diversificarea surselor de finatare este primordiald atdt pentru economie, cat si pentru

multinationale.

1.3. Delimitari conceptuale ale preturilor de transfer

Conceptul preturilor de transfer dateaza de la sfarsitul anilor 1880 cand acesta facea referire
la aspecte legate de contabilitatea manageriala, iar pe masurd ce companiile se organizau tot mai
mult in jurul diviziilor si segmentelor, managementul acestora a conceput o metodologie de alocare
internd a profitului intre acestea, utilizdind acest mecanism al preturilor de transfer [32, p. 68].
Petruzzi si Tavares (2019) [33] au identificat cateva etape semnificative in evolutia acestora dupa
cum urmeaza:

1. Sfarsitul secolului al XIX-lea — 1930. Prima mentiune a preturilor de transfer in
anumite industrii ne duce la sfarsitul secolului al XIX-lea in Anglia, aceasta fiind si perioada in
care au luat nastere companiile multinationale datoritd internationalizarii productiei si a
capitalului; Tn anul 1915 a fost mentionat pentru prima data in Marea Britanie principiul lungimii
bratului, intr-o lege care permitea impozitarea nerezidentilor in cazul in care profitul era generat
in cursul activitdtilor lor de afaceri cu un rezident cu care se considera cd erau conectati prin
legdturi stranse si control substantial.

2. Perioada 1930-1960. Aceastd perioadd este caracterizatd de vanzari masive, de
diversificarea operationald a Iintreprinderilor industriale din SUA, Japonia si Germania, de
formarea grupurilor financiare si industriale si de un nivel crescand al complexitatii
organizationale a intreprinderilor, ceea ce a impulsionat teoria preturilor de transfer. De asemenea,
in 1935 a fost elaborat draftul de conventie (Draft Convention) privind repartizarea profiturilor
comerciale ce continea articole care au servit ca baza pentru articolele 7 si 9 din actuala OECD
Model Convention. A fost formalizatd pentru prima datd problema preturilor de transfer in
economie de catre Hirshleifer (1956) [34, p. 4] care a afirmat ca pretul de transfer este pretul
»corect” numai atunci cand tranzactia este efectuata pe o piata perfect competitiva, iar in cazul in
care aceasta nu exista, atunci pretul ,,corect" este costul marginal aplicabil, ludnd in considerare

cateva cerinte specifice [35].
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3. Perioada 1960-1990 in care in Anglia, in SUA si in Japonia s-au format mari
holdinguri, iar preturile de transfer au devenit un instrument al mecanismului de gestionare a
productiei corporative. Incepand cu anii '60 si '70, reglementirile juridice in acest domeniu s-au
dezvoltat in paralel in SUA si in Europa, in 1963 fiind adoptatda OECD Model Convention privind
evitarea dublei impuneri a veniturilor si a capitalurilor.

4. Perioada 1990-prezent. In 1992 a fost adoptata Model Tax Convention on Income
and on Capital, care a fost revizuitd de 10 ori, ultima data fiind in anul 2017 [36]. In 1995 au fost
adoptate liniile directoare privind preturile de transfer (Transfer Pricing Guidelines) pentru
intreprinderile multinationale si administratiile fiscale, document care a reprezentat un consens
intre statele membre OECD, acestea adoptand si aplicand la o scara largd aceste reglementari si
recomandari [37]. In 2015 a fost adoptat Planul de Actiune BEPS (Base Erosion and Profit
Shifting) de catre G20/OECD a carui obiectiv a fost acela de a obtine coerentd, substanta si
transparentd in ceea ce priveste strategiile si politicile fiscale globale, avand 3 actiuni dedicate
preturilor de transfer, abordand aspecte legate de active intangibile, de riscuri si capital si de alte
tranzactii cu risc ridicat [38].

Asadar, se poate observa faptul ca normele si cadrul international privind liniile directoare
de adoptare si implementare a preturilor de transfer au fost intr-o continua schimbare si adaptare
la cerintele si provocarile mediului economic, aceste modificari fiind tot mai accentuate in ultima
perioadd. Conform lui Rogers si Oats (2022), aceasta ,,cursa a noilor obligatii internationale de
stabilire a preturilor de transfer” ar putea fi privitd ca o oportunitate de perfectionare pentru
profesionistii din domeniu, fiindu-le deschise noi orizonturi si perspective de dezvoltare si de
extindere a propriei expertize in domenii noi de practica [39, p. 86]. Aceasta tendinta de
digitalizare a economiei si a nevoii accentuate de adaptare a cadrului normativ fiscal international
nu a trecut neobservatd nici de OECD, acesta fiind si principalul organism international care
abordeaza astfel de tematici de inters global, emitand recomandari si linii directoare fara forta
juridica, dar care sunt apreciate si adoptate la scard largd de catre guvernele multor state, ceea ce
i1 consolideaza rolul si importanta internationald in conturarea normelor fiscale internationale.
Asadar, avand interesul de a veni in intimpinarea provocarilor aduse de digitalizarea masiva a
economiei a cdrei caracteristici accentueaza si mai mult riscurile de erodare a bazei de impozitare
st transfer a profiturilor, OECD le-a identificat pe cele cu impact semnificativ asupra impozitarii
internationale si a mediului de afaceri [40, p. 2352]. Aceste caracteristici se referd la aspecte
precum mobilitatea bunurilor intangibile, a utilizatorilor si a functiilor afacerii, la increderea in
informatii, la efectele de retea din perspectiva participdrii si integrarii utilizatorilor, la utilizarea

unor modele de afaceri multilaterale, la tendinta spre monopol sau oligopol, la volatilitatea
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generatd de un nivel scazut de strictete la intrarea pe piata si la evolutia rapida a tehnologiei [41].
Toate aceste aspecte pot influenta mai mult sau mai putin procedura de analiza a preturilor de
transfer practicate de catre companiile multinationale, precum si modul in care acestea isi aloca
bazele impozabile intre diferitele tari in care activeaza, subliniind in acelasi timp si domeniile de
interes pentru viitoare imbunatatiri.

Avand in vedere evolutia si directia de dezvoltare a contextului international al afacerilor
care este supus din ce in ce mai mult procesului de globalizare si de digitalizare, bineinteles ca in
acest context sunt generate sau evidentiate anumite problematici si provocari specifice acestuia
care deriva din insdsi complexitatea si amplitudinea sistemului existent, datd de multitudinea
actorilor implicati si de interesele diferite ale acestora, de nevoia de comunicare dintre acestia, de
nivelul extinderii teritoriale, de sistemele legislative care il compun, etc. Unele dintre cele mai
mari probleme insa - specifice perioadei actuale — sunt reprezentate de fenomenele de criminalitate
eoconomica organizata, precum evaziunea fiscald, spilarea de bani, contrabanda, economia
subterana, companiile fantoma (shell companies) si alte forme ale acestora [42, p. 431; 43, p. 93]
care Incd se manifestd in contextul international actual, cu toate ca exista diverse masuri legislative
si administrative menite s diminueze frecventa si intensitatea acestora, precum si diverse studii
stiintifice care urmaresc identificarea unor metode si tehnici adecvate de prevenire, combatere si
gestionare a acestor fenomene [44, p.1253; 45, p. 2261; 46]. Cu toate ca toate fenomenele de
criminalitate economicd au in comun aspecte precum utilizarea abuzivd a unor vehicule
corporative anonime, a unor facilitatori profesionisti (contabili, avocati, etc.) si cooptarea de
functionari publici [47], acestea au anumite caracteristici specifice care le diferentiaza, frecventa
si intensitatea acestora fiind diferita de la o tara la alta [48] in functie de nivelul de dezvoltare
economicd, de nivelul de digitalizare, de rigurozitatea sistemului legislativ aplicapil, precum si de
alte aspecte.

Aceste fenomene se manifestd si in cadrul practicilor companiilor multinationale care de
foarte multe ori sunt acuzate de evaziune fiscala si de evitarea si minimizarea impozitelor si taxelor
utilizand diferite mecanisme si tehnici aflate la dispozitia lor, printre care si cel al preturilor de
transfer [39, p. 87], concept care este din ce in ce mai utilizat in corespondenta cu diverse
comportamente ilicite ale marilor corporatii care genereaza prejudicii financiare si sociale Intregii
comunitati globale [49], intr-un context in care acestea domind scena economica, politica si sociala
a majoritatii natiunilor [50, p. 342] prin extinderea propriilor activitati in diferite jurisdictii fiscale.
Conform lui Brugger si Engebretsen (2022) [51, p. 307] peste o treime din comertul international
se desfasoara in interiorul corporatiilor, mai degraba decat intre corporatii, asadar, in acest context

international al afacerilor, rolul si importanta preturilor de transfer este din ce in ce mai mare, acest
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mecanism fiind utilizat de marile corporatii si pentru a creste valoarea actionarilor prin strategii de
minimizare si de evitare a taxelor si impozitelor [52]. Preturile de transfer nu sunt prin sine o
practica ilicitd, dar acestea capatata acest caracter atunci cand devin manipulatorii, agresive si
abuzive in contextul nerespectarii pricipiilor care stau la baza legala a acestui mecanism [53],
determinand astfel erodarea bazei de impozitare si transferul ilicit al profiturilor multinationalelor
din jurisdictii cu un sistem fiscal rigid si nivel ridicat al impozitarii in jurisdictii cu un sistem fiscal
flexibil si cu un nivel scazut de impozitare [54, p. 33], numite si paradisuri fiscale. Acestea sunt
definite de Tax Justice Network [55] ca fiind tari sau jurisdictii care permit corporatiilor
multinationale si persoanelor fizice sa se sustraga obligatiilor statului de drept din tarile in care isi
desfasoara activitatea si locuiesc, platind mai putine taxe decat ar fi trebuit sa plateasca de drept
in tarile respective.

In ceea ce priveste principiile care trebuie si guverneze mecanismul preturilor de transfer,
acestea se referd la cel al lungimii bratului sau cel al valorii de piata al carui fundament poate fi
gasit in Articolul 9 al OECD Model Tax Convention (2017) [56] acolo unde se evidentiaza
premisele tratatelor fiscale bilaterale ale statelor membre OECD, stipulandu-se ca in cazul in care
intre doud intreprinderi asociate sunt stabilite sau impuse anumite conditii in relatiile lor
comerciale sau financiare care difera de cele care ar fi fost stabilite intre intreprinderi
independente, atunci orice profit care, dacd nu ar fi existat aceste conditii, ar fi revenit uneia dintre
intreprinderi, dar care, din cauza acestor conditii, nu a revenit, poate fi inclus in profiturile acestei
intreprinderi si impozitat in consecintd. Asadar, prin faptul c@ se incearcd ajustarea profitului n
functie de conditiile care ar fi existat intre intreprinderi independente in circumstante si tranzactii
comparabile, principiul lungimii bratului presupune tratarea membrilor unui grup multinational ca
functionand ca entitati separate si nu ca parti inseparabile ale unei singure Intreprinderi unificate,
asa dupa cum este stipulat in OECD Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and
Tax Administrations (2022a) [57]. Asadar, tranzactiile din cadrul multinationalelor trebuie
efectuate la un pret care sa reflecte respectarea prevederilor principiului lungimii bratului, ceea ce
presupune compararea pretului perceput pentru bunurile sau serviciile transferate in cadrul unei
tranzactii controlate cu pretul perceput pentru bunurile sau serviciile transferate in cadrul unei
tranzactii comparabile necontrolate in circumstante asemandtoare, iar in cazul in care se constata
o diferentd intre acestea, se poate aprecia faptul cad relatiile comerciale si financiare ale
intreprinderilor asociate nu se desfasoara in conditii de concurentd loiald [58]. Scopul acestui
principiu este de a garanta faptul ca profiturile sunt impozitate acolo unde se desfasoara activitatea
comerciala, adica acolo unde sunt localizate si directionate resursele sale si este creata valoarea

economica [59]. Cu toate acestea insa, strategiile agresive de evitare a obligatiilor fiscale practicate

39



de catre multinationale din sectoare economice diverse costd guvernele aproximativ 36 miliarde
de euro pe an in Uniunea Europeand, 24 miliarde de euro in Japonia si 100,8 miliarde de euro in
Statele Unite ale Americii [60; 61].

Asadar, in ciuda tuturor reglementarilor legate de acest principiu care sta la baza sistemelor
internationale de impozitare, inca de la inceputul secolului al XX-lea exista mai multe cercetari
care pun la indoiala eficienta acestuia [62, p. 208; 63, p. 444], considerandu-l unul dintre principalii
facilitatori ai transferului de profit, mai ales in cazul tranzactiilor greu cuantificabile din punctul
de vedere al valorii de piatd, cum ar fi cele al cdror obiect este reprezentat de active necorporale
sau drepturi de proprietate intelectuala [64, p. 104]. Conform lui Pleune si colab. (2017) [65], acest
principiu care predomina sistemele internationale de impozitare de decenii si-a pierdut actualitatea
ca urmare a accentudrii fenomenelor de globalizare si de integrare europeand, a cresterii numarului
de intreprinderi multinationale si a valorii activelor intangibile ale acestora, lumea de acum un
secol fiind schimbata considerabil, mai ales daca privim din perspectiva procesului de digitalizare
care acapareaza tot mai mult relatiile si tranzactiile internationale. Din cauza acestor aspecte, pot
fi generate o serie de interpretdri subiective, ceea ce genereaza si dificultati de aplicabilitate a
reglementdrilor existente, deoarece in anumite contexte, s-ar putea sa nu existe un pret ,,corect" de
piata deoarece nu exista tranzactii comparabile cu terti [66] din diferite motive precum situatii de
monopol [67], principiul lungimii bratului urmarind sa ajute la combinarea anomaliei preturilor
planificate cu un cadru analitic al pietelor ,,libere" [63, p. 454].

In ciuda nivelului ridicat de reglementare al preturilor de transfer si a cadrelor si ghidurilor
de implementare existente — care se refera in general la metodele permise pentru determinarea
preturilor de deplina concurenta, la cerintele privind documentatia, la stabilirea sanctiunilor in caz
de nerespectare si determinarea probabilitatii unei ajustari a pretului de transfer [68] - acestea
continua sa fie subiectul unor controverse permanente intre companiile multinationale si guvernele
statelor in care acestea isi desfasoara activitatea deoarece ne putem da seama de existenta unui
conflict de interese intre aceste doua parti, intrucat guvernele isi doresc incasari cat mai ridicate
din impozite si taxe, iar multinationalele bineinteles ca isi doresc o minimizare cat mai accentuata
a cheltuielilor fiscale, aceasta fiind una dintre principalele politici de management a veniturilor
[69, p. 235]. Lecraw (2017) [70] a identificat trei motive principale pentru care exXista aceste
controverse:

¢ impactul intreprinderilor multinationale asupra economiilor gazda si de origine generat de
preturile practicate in cadrul exporturilor si importurilor intrafirma care afecteaza si profitabilitatea

si capacitatea acestora de a aloca resurse in cadrul grupului;
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e existenta in multe cazuri a unui nivel considerabil de marja de manevra intre pretul de
transfer care este optim pentru intreprinderea multinationald, pretul care este optim pentru guvern
si pretul de piatd;

e inexistenta in unele situatii a unui pret de piatd concurential pentru un anumit produs sau
serviciu $i prin urmare nu este vreun criteriu de referinta In raport cu care preturile de transfer sa
poata fi evaluate.

In aceasti expunere de motive, se accentueazi discrepanta dintre natura idealistica a
reglementarilor legale si situatiile practice in care companiile multinationale se pot identifica si in
care este destul de dificila luarea unor decizii care sa reflecte principiile care stau la baza legala a
mecanismului preturilor de transfer. Dupa cum am mai mentionat, acest context oferd un grad
ridicat de interpretabilitate si nu reprezintd altceva decat o oportunitate pentru multinationale de
a-si consolida strategiile de minimizare a obligatiilor fiscale si de sustragere de la obligatia de plata
a acestora. Cu toate insa ca se evidentiaza lacunele din cadrul legislativ al preturilor de transfer,
acesta poate totusi creste povara fiscald asupra multinationalelor, protejand astfel veniturile
nationale si uniformizand conditiile de concurenta fatd de societatile domestice [68]. Lohse si
Riedel (2013) [71] si Marques si Pinho (2016) [72, p. 726] chiar au identificat faptul ca activitatile
de transfer a profiturilor a multinationalelor sunt descurajate si reduse semnificativ atunci cand
tarile introduc sau inaspresc cerintele privind documentatia preturilor de transfer, ceea ce
consolideaza rolul si importanta reglementarilor in combaterea erodarii bazei de impozitare si a
transferului profiturilor.

Conform studiilor anterioare, putem observa cd in ultimii ani, interesul cercetatorilor fata de
tematica preturilor de transfer in domeniul economic a crescut intr-un ritm rapid datoritd
fenomenului globalizarii si implicit a aparitiei entitatilor multinationale [39, p. 105; 73, p. 184].

In continuare ne propunem si analizam literatura de specialitate cu privire la preturile de
transfer, accentuand tematicile emergente si subiectele tangentiale a acestora. Pentru indeplinirea
obiectivului propus, s-a folosit ca metodd de cercetare analiza bibliometricd a lucrarilor de
specialitate din bazele de date IST Web of Science si Scopus, ambele fiind recunoscute la nivel
international ca asigurand o calitate ridicata a lucrarilor [74, p. 213; 75, p. 2344; 76; 77, p. 78].
Cercetarea a fost realizata si structurata respectand un protocol sugerat si de alti cercetatori [78, p.
959], in 2 etape: colectarea datelor si analiza si vizualizarea datelor . Pentru colectarea lucrarilor
s-a folosit termenul de cautare ,transfer prices.” Criteriile de filtrare a rezultatelor au fost ariile
relevante pentru lucrare, asa dupa cum sunt evidentiate Tn Anexa 1.

Conform lui Small (1999), analiza bibliometrica este o tehnica prin care putem reprezenta

spatial diversele relatii dintre cuvinte cheie, discipline, domenii, documente sau autori [79, p. 804]
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si este folosita pentru a dezvalui elemente care la o prima privire nu ar putea fi relevante, precum
subiecte sau tematici ascunse ale ariilor de cercetare [80, p. 1724].

Lucrarile selectate de pe Web of Science au fost prelucrate in programele VOSviewer si
Bibliometrix cu scopul identificarii principalelor clustere de cercetare formate din cuvintele cheie
ale lucrarilor selectate, legaturile dintre acestea, precum si reprezentarea acestora sub forma de
tematici cu ajutorul unei diagrame bidimensionale [81, p. 158].

In privinta articolelor de pe ISI Web of Science, in etapa de colectare a datelor au fost
identificate si selectate 3324 de articole cu topicul transfer prices, in timp ce pe Scopus am
identificat 2.872, insa 1n analiza au fost analizate doar primele 2000 in functie de numarul de citari.

Evolutia numarului de publicatii identificate din perioada anilor 2000-2022 poate fi observata in

Figura 1.1.
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Fig. 1.1. Evolutia numirului de publicatii cu topicul transfer prices de pe Web of

Knowledge si Scopus
Sursa: Prelucrare proprie in baza datelor de pe WOS si Scopus

Conform figurii de mai sus (Fig. 1.1.), observam ca interesul autorilor cu privire la preturile
de transfer a fost tot mai accentuat, atingand apogeul in 2018, unde au fost inregistrate 246 de
articole cu topicul selectat pe ISI Web of Science. Situatia este similard gi pentru articolele
selectate de pe Scopus, atingandu-se maximul din perioada analizata, respectiv 172 in 2018. Desi
existd un numar mai mare de publicatii care fac referire la preturile de transfer pe baza de date
Scopus, numarul acestora din domeniile de interes a analizei noastre este mai mic comparativ cu
cel de pe Web of Science. Aceste rezultate sugereaza un rol tot mai accentuat al preturilor de

transfer si subliniaza importanta cercetdrii noastre din cadrul acestui capitol. De asemenea, regresia
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liniara realizata asupra evolutiei numarului de publicatii de pe ambele baze de date, indica faptul
ca numarul celor de pe Web of Science va creste la un ritm aproape dublu fata de cele de pe Scopus
(coeficientul B de pe WOS fiind de 9.77, iar cel de pe Scopus de 5.48). Totodatd, observam o
scadere a numarului publicatiilor in anul 2019, acest fapt fiind cauzat de inceputul pandemiei,
cercetatorii reorientdndu-se catre analiza impactului acesteia, interesul pentru preturile de transfer
fiind diminuat in acel an.

De asemenea, pentru a ne forma o imagine de ansamblu, am identificat si domeniile de
interes ale publicatiilor, acestea fiind prezentate in detaliu in Figura 1.2, unde se poate vizualiza

si ierarhizarea incidentei topicului transfer prices in functie de domeniile de cercetare.
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Fig. 1.2. Top 10 domenii de cercetare cu topicul transfer prices de pe platformele Web of

Science si Scopus
Sursa: Prelucrare proprie in baza datelor de pe WoS si Scopus

Dupa cum putem observa, domeniului ecONoOmMIcs ii revine prima pozitie in top, cu un numar
de 2030 de publicatii in baza Web of Science si 1997 pe Scopus, ceea ce denotd importanta si
impactul preturilor de transfer in domeniul economiei globalizate. Putem observa ca cele mai
multe articole din baza de date care trateaza tema preturilor de transfer sunt in corespondenta cu
domeniile economics, business finance, management, accounting si alte domenii adiacente, atat
pe Web of Science cat si pe Scopus. Tinand cont de faptul ca managementul eficient al preturilor
de transfer permite companiilor globale sa evite plata unor taxe inutile sau chiar sa reduca sarcina
fiscald, scopul fiind obtinerea celui mai bun rezultat financiar posibil, gasim acest interes crescut

din domeniul economic ca fiind unul normal.
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Fig. 1.3. Repartizarea geografici a publicatiilor cu topicul transfer prices de pe platformele

WoS si SCOPUS

Sursa: Prelucrare proprie a datelor in Office

Primul loc de pe ambele platforme il ocupa SUA cu 2623 de publicatii pe WoS si 944 pe

Scopus. Urmatoarele tari cu un numar semnificativ de publicatii sunt: China, Marea Britanie,

Germania, Canada si Franta. Astfel, existd un interes sporit din partea tarilor dezvoltate in privinta

preturilor de transfer, cu precadere in America si Uniunea Europeand, fiind zonele cu cel mai mare

numadr de multinationale. Cele mai putine lucrari le regasim in Africa, rezultate normale dat fiind

faptul cd majoritatea acestor tari sunt in curs de dezvoltare.

In continuare, in Tabelul 1.1 sunt prezentati autorii cu cele mai multe citiri din lucririle

selectate.

Tabelul 1.1. Top 10 autori cu cele mai multe citari de pe Web of Science

Autor Numar Citari
Edlin, A.S.,Reichelstein, S. 108
Baldenius, T. 78
Srinidhi, B. 57
Clausing, K.A. 54
Melumad, N.D. 52
Grubert, H. 49
Goetschalckx, M. 46
Mutti, J. 46
Vidal, C.J. 46
Bartelsman, E.J. 42

Sursa: Prelucrare proprie a autorului
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Edlin si Reilchelstein sunt autorii cu cele mai multe citari din selectia noastra de pe WoS.
Acesta a analizat influenta preturilor de transfer asupra investitiilor si a aratat faptul ca negocierea
acestora conduce la o eficientd si performantd crescutd a entitdfii comparativ cu setarea
standardelor [82, p. 275]. De asemenea, autorul ofera solutii la aspectele ce tin de dubla impunere
si anumite metode de reducere a sarcinii fiscale a entitatilor [83, p. 591]. Printre lucrarile sale
importante, se enumera si o revizuire a literaturii de specialitate asupra importantei preturilor de
transfer In managementul companiilor multinationale, punand accentul pe sarcina fiscald a
acestora [84, p. 3].

O alta lucrare notabila este cea realizata de catre Reilchelstein si Baldenius care examineaza
preturile de transfer bazate pe piatd atunci cand o divizie din amonte are putere de monopol in
vanzarea unui activ atat catre o divizie din aval din cadrul aceleiasi firme, cat si cétre clienti externi
[85, p. 26]. De asemenea, Baldenius a tratat si el la randul sau topicul preturilor de transfer,
comparand performanta costurilor standard cu preturile de transfer negociate atunci cand
informatiile cunoscute de catre parti sunt asimetrice [86, p. 27; 87, p. 86, 88]. Autorul Srinidhi B.
examineazd modul In care impozitarea diferentiatd afecteazd atat alocarea resurselor, cat si
rentabilitatea unei intreprinderi multinationale descentralizate care utilizeaza acelasi pret de
transfer in scopuri fiscale, dar si de masurare a performantei [89, p. 141]. De asemenea, acesta a
analizat impactul ratelor de impozitare diferentiate si al reglementarilor cu privire la preturile de
transfer asupra deciziilor de productie si preturilor [90, p. 686].

In privinta autorilor Goetschalckx si Vidal, acestia descriu modelul si euristica primara
pentru problema configuratiei de proiectare strategica a lantului de aprovizionare care determina
locatia optima a noilor unitati de productie sau de extindere a capacitatii la o anumita rata a pretului
de transfer prin maximizarea venitului net dupa impozitare [91, p. 1659].

Pentru explorarea principalelor teme de cercetare in registrul tematic analizat, s-a realizat o
analiza bibliometricd asupra lucrarilor selectate cu ajutorul programului informatic VOSviewer.
Numarul total de cuvinte cheie supuse analizei bibliometrice este de 10512 din selectia de pe Web
of Science, un numar mult prea mare pentru a fi reprezentat intr-un tabel. Asadar, am ales ca
Criteriu un prag minim de 5 aparitii, pe care 725 cuvinte cheie din cele 10512 1-au atins. Reteaua

cuvintelor cheie pe clustere si dupa frecventa aparitiei poate fi observata in Figura 1.4.
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Fig. 1.4. Reteaua cuvintelor cheie a principalelor clustere de pe WoS si SCOPUS

Sursa: Prelucrarea proprie a autorului in VOSviewer

In urma prelucrarii publicatiilor selectate de pe baza de data WoS (Figura 1.4.(a)), au rezultat
10 clustere dupa cum observam in imaginea de mai sus. Principalul cluster format are culoarea
rosie si are ca teme centrale impactul, preturile, politicile, cererea si oferta. Acest cluster este
relevant deoarece formeazd legaturi cu clusterul preturilor de transfer, in special cu privire la
subiecte precum pret si politicd. Considerdm ca in acest cluster sunt discutate aspecte legate de
politicile fiscale in privinta preturilor de transfer si tot felul de alti factori, care pot avea un impact
asupra acestora. Urmatorul cluster ca marime este reprezentat in culoarea verde si cuprinde
subiecte precum informatia, competitia si managementul, subiecte care au de-a face cu partea
partilor interesate din cadrul unei entitdti, importante deoarece cunoasterea acestor preturi de
transfer si implicit deciziile luate in baza acestora de catre conducere fiind de o mare importanta.
Al treilea cluster ca importantd este cel cu tematica preturilor de transfer si putem observa
legaturile puternice formate intre acest cuvant cheie principal si celelalte cuvinte cheie din alte
clustere: piatd, firme, competitie, performanta, informatie, cerere, etc. Toate aceste cuvinte fac
trimitere catre preturile de transfer si fac referire la subiecte traditionale, insd observam un interes
sporit al cercetatorilor pe partea de informatie, politici, modele si mai putin, comparativ cu primele,
pentru partea de performanta. Acest lucru denota scopul principal al intereselor cercetatorilor si
anume acela de a perfectiona in primul rand modul, politicile si felul in care sunt realizate preturile
de transfer si de a fluediza acest proces, dupa care urmeaza bineinteles performanta si profitul
entitatilor. Celelalte clustere sunt semnificativ mai mici, asadar nu ne putem pronunta asupra
acestora.

In ceea ce priveste reteau cuvintelor cheie de pa baza de date SCOPUS (Figura 1.4.(b)), in

urma colectarii dateleor a rezultat un numar total de cuvinte cheie de 7436, din care 410 respecta
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pragul minim al aparitiei de 5. In urma prelucrarii au rezultat 8 clustere dupa cum observam in
imaginea de mai sus. Primul cluster - care este si cel mai numeros din punct de vedere al cuvintelor
cheie - este de culoare rosie si contine cuvinte precum cost, transformarea tehnologiei, lant de
aprovizionare si profitabilitate. Ca tematica principald, acest cluster trateaza impactul dezvoltarii
tehnologiei asupra costurilor, impact care va fi resimtit si pe domeniul preturilor de transfer, dat
fiind faptul cd acesta are legaturi multiple cu clusterul care trateaza aceastd tematica. Urmatorul
cluster, respectiv cel 1n albastru, trateaza tematica comertului si dinamica preturilor, vizind mai
mult factorii care influenteaza costul, respectiv domeniul economic. Observam ca si acest cluster
are conexiuni multiple cu clusterul de culoare galbena, care are ca tematica preturile de transfer.
Prin urmare, putem observa o diferenta in privinta publicatiilor de pe Web of Science fatd de cele
de pe Scopus: primele sunt axate mai mult pe partea de management, decizii si politici, in timp ce
cele din urma sunt axate pe tehnologie, inovare si modul in care acest fenomen influenteaza
domeniul economic, inclusiv preturile de transfer.

Pentru a vizualiza mai usor, dar si pentru a ne forma o imagine de ansamblu asupra
tematicilor prezente in domeniul cercetdrii cu privire la preturile de transfer, am prelucrat datele
selectate anterior in programul Bibliometrix, cartografiind aceste tematici sub forma unei diagrame
bidimensionale. Aceasta tip de reprezentare ne permite sa vizualizdm patru tipologii de tematici:
de nisa, emergente sau in declin, generale si de top (motor themes). Rezultatele prelucrarii datelor
pot fi observate in Figura 1.5.
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Cadranul din partea de sus-dreapta reprezinta tematicile de cercetare actuale si deosebit de
relevante, adica acele tematici ale caror cuvinte cheie au o densitate si centralitate ridicata. Astfel,
in Figura 1.5.(a) putem observa existenta unei tematici care a indeplinit aceste criterii. Aceasta
tematica indicd un interes sporit al cercetatorilor 1n privinta impactului pe care il au preturile de
transfer asupra entitdtii, dar si asupra deciziilor managementului in privinta preturilor de transfer.
In cvadranul din partea de jos-dreapta regisim tematici generale, adica cele care au o centralitate
ridicatd si o densitate medie sau mica, dintre care amintim tematica model, aceasta avand in vedere
analiza preturilor de transfer prin realizarea unor modele cat mai eficiente, scopul acestora fiind
cresterea performantei si a profitului. Aceastd tematica este totodatd axatd si pe factorii care
influenteaza preturile de transfer, precum piata, costul, consumul, etc., factori luati in considerare
sau utilizati in aceste modele mentionate mai sus. In cadranul din stanga-sus regdsim tematici de
nisa cu o centralitate mai redusd, fiind acordata o importantd mai ridicatd pietei, informatiilor
disponibile pentru partile interesate, performantei si dividendelor.

In cvadranul de jos-stanga se regisesc tematicele emergente sau in declin, adica acele teme
cu o densitate si relevantd scazutd. Observam aici existenta a 2 tematici, prima fiind axatd pe
politicile preturilor de transfer, eficientd si taxare, iar cealaltd are in vedere competitia si
investitiile.

Cartografierea tematica a fost realizata si pentru tematicile de pe Scopus, iar rezultatul poate
fi observat in Figura 1.5.(b). In privinta tematicilor de pe Scopus, observam ca nu existi nicio
tematicd in cvadranul celor de top. In schimb, regisim doua tematici generale, care pot fi observate
in partea de jos-dreapta. Prima tematica face referire la cost, la transferul de tehnologie si comert.
Astfel, observam accentul sporit pe partea tehnologica din partea cercetatorilor care apare in
literatura selectata de pe Scopus, fatd de cele de pe Web of Science care nu abordeaza acest subiect
foarte des. Cealaltd tematicd generala identificatd indica un interes din partea cercetatorilor in
privinta modalitatilor de calcul ale pretului de transfer. In partea din stanga-sus regasim tematicile
nisa, cu o centralitate scdzutd dar cu o densitate ridicatd unde observam concepte referitoare la
emisiunea de carbon, la impactul asupra mediului, sustenabilitate, etc.

Astfel, in urma analizei celor doua baze de date, constatam ca exista mai multe tematici de
interes in articolele de pe Web of Science comparativ cu cele de pe Scopus, primele fiind mai
specifice si mult mai centralizate din punct de vedere al legéturii cuvintelor, indicand faptul ca
existd o directie generald de interes pentru majoritatea cercetatorilor in abordarea preturilor de
transfer. In schimb, publicatiile de pe Scopus sunt axate mai mult pe impactul tehnologiei,

dezvoltarii acesteia si nu au o tematicd de top care sa capteze interesul majoritatii cercetatorilor.

48



Analiza cuvintelor cheie este un instrument eficient in cercetarea calitativd care oferd o
imagine clard a productiei stiintifice, respectiv a trendului de cercetare. Pentru identificarea
dimensiunilor latente a niselor de cercetare, extragerea cuvintelor cheie reprezintd una din cele mai
eficiente metode [92, p. 146]. Distanta dintre cuvinte sau legatura dintre acestea reprezinta o
variabild foarte importantd in analiza de co-ocurentd. Informatiile statistice ale relatiilor dintre
termenii cheie imbunatatesc rezultatele de frecventd TL (total links), ajutdnd la identificarea si
valorificarea temelor emergente de cercetare. Potrivit lui Miyosawa si colab. (2016), combinatia
dintre informatiile de co-ocurentd si frecventd oferd informatii mai clare in ceea ce priveste
productia stiintifici si domeniile de cercetare [93, p. 159]. In aceastd ordine de idei, pentru a
analiza legaturile de co-ocurenta si frecventd am aplicat modelul econometric asupra datelor
colectate si furnizate de softul VOSviewer cu privire la cuvintele cheie extrase din publicatiile
stiintifice ce au topicul ,,preturile de transfer.”

Considerand ca productia stiintificd este influentata de corelatiile dintre termenii cheie,
frecventa aparitiei acestora precum si de numarul citarilor a publicatiilor stiintice, pe baza datelor
funizate de softul VOSviewer am dezvoltat un model econometric care ne permite sa identificdm
corelatiile dintre directiile de cercetare deja existente si evidentierea directiilor de cercetare care

nu au fost abordate.

TL = a + picluster + [,L+30 + B4NC (1.1.)
unde:
TL - Total links;
L — Links;

O — Occurrences;
NC — numarul normalizat al citarilor.

Total links sau puterea totala a legaturii indicd numarul de publicatii In care doud cuvinte
cheie apar impreund. Variabila links arata conexiunea de co-ocurenta intre doua cuvinte cheie.
Conform manualului VOSviewer [94], fiecare legatura are o putere reprezentata de o valoare
numericd pozitivd. Cu cat aceasta valoare este mai mare, cu atat legitura este mai puternica.
Variabila occurence indicd numarul de articole in care apare cuvantul cheie sau frecventa acestuia.
Numarul normalizat al citrilor indicd numarul de citari ale documentului impartit la numarul
mediu de citdri ale tuturor documentelor publicate in acelasi an si incluse in datele care sunt
furnizate de catre VOSviewer. Normalizarea corecteaza faptul ca documentele mai vechi au avut

mai mult timp pentru a primi citdri decdt documentele mai recente.
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Tabelul 1.2. Corelatii privind Total links si links, cluster, occurency si numarul citirilor

TL CL L (@) NC

Pearson TL 1.000 -.097 .981 .984 .065
Correlation CL -.097 1.000 -.088 -.089 -.073
L .981 -.088 1.000 .956 .073

0] .984 -.089 .956 1.000 .033
NC .065 -.073 .073 .033 1.000

Sig. (1-tailed) TL ) .005 .000 .000 .040
CL .005 ) .009 .009 .024

L .000 .009 ) .000 .025

0] .000 .009 .000 . .188

NC .040 .024 .025 .188

N TL 725 725 725 725 725

CL 725 725 725 725 725

L 725 725 725 725 725

0 725 725 725 725 725

NC 725 725 725 725 725

Sursa: elaborat de autor cu SPSS

Conform datelor din Tabelul 1.2, in ceea ce priveste corelatiile dintre termenii cheie analizati
din cele doua baze date (Web of Science si Scopus) se observa faptul ca intre variabila TL (total
links) si variabilele L (links) si O (occurence) existd o corelatie foarte puternica in valoare 0,984
si respectiv 0,981. Cu alte cuvinte, numarul total de legaturi dintre cuvintele cheie este influentat
de frecventa aparitiilor acestora in cadrul publicatiilor si respectiv de legaturile pe care le
genereaza intra si extra cluster. Frecventa si co-ocurenta dintre cuvintele cheie sunt indicatori
importanti care contribuie la cresterea productiei stiintifice pe anumite domenii. In antitezi cu cele
expuse anterior, se observa - conform datelor din Tabelul 1.2 - o corelatie slaba intre Total Links
st variabilele numarul de citari si cluster, in valoare de 0,065 si -0,097, ceea ce denota ideea ca
multe publicatii se rotesc In jurul acelorasi termeni cheie care nu genereaza alte variabile, care sa
formeze alte clustere, respectiv alte nise de cercetare.

Tabelul 1.3. Sumarul modelului

Model R R Square AETIEED R it Er_ror afriine Durbin-Watson
Square Estimate
1 9942 .987 .987 11.412 1.960

a. Predictors: (Constant), NC, O, CL, L
b. Dependent Variable: TL

Sursa: elaborat de autor cu SPSS
Conform datelor din Tabelul 1.3, indicatorul R-squared are o valoare de 0.987, ceea ce ne
explicd puterea relatiei dintre variabila dependenta Total links si variabilele independente NC, O,
cluster si Links. Variatia acestor variabile independente, respectiv cresterea sau descresterea
acestora duce implicit si la variatia variabilei dependente Total Links. Legdtura puternicd dintre

variabile poate fi explicatd prin faptul ca numarul total de legaturi dintre cuvintele cheie este
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generat de frecventa aparitiei acestora precum si de numarul de clustere care genereaza noi
legaturi, respectiv noi nise de cercetare care nu au fost scoase in evidenta sau au fost explorate mai
putin.
Prin aplicarea testului ANOVA [95, p. 44] am reusit sd validam din punct de vedere
econometric modelul liniar multiplu, dupa cum se poate observa in Tabelul 1.4.
Tabelul 1.4. ANOVA

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
Regression 7296138.152 4 1824034.538 14006.558 .000°
Residual 93763.567 720 130.227

Total 7389901.719 724

a. Dependent Variable: TL
b. Predictors: (Constant), NC, O, CL, L
Sursa: elaborat de autor cu SPSS

Conform Tabelului 1.4, valoarea coeficientul Fisher este F= 14006.558. Se observa ca
valoarea Sig. pentru testul F este mai mica decat 0.05, adica modelul construit explica dependenta
semnificativa dintre variabilele analizate printr-o legatura liniara multipla (vezi Tabelul 1.4).

Tabelul 1.5. Coeficientii de regresie

Unstandardized Standardized 95.0% Confidence
Coefficients Coefficients . Interval for B
Model t Sig.
B Std. Beta Lower Upper
Error Bound Bound
(Constant) | -14.119 1.182 -11.948 [0.000 | -16.439 | -11.799
CL -.310 176 -.007 -1.762 |0.079 -.655 .035
L 913 .029 451 31.094 |0.000 .856 971
0] 2.644 .069 552 38.135 |0.000 2.508 2.780
NC | 1.711 529 .014 3.232 |0.001 671 2.750
a. Dependent Variable: TL

Sursa: elaborat de autor cu SPSS
Ecuatia estimatd a modelului de regresie liniar multiplu, conform coeficientilor modelului
prezentati in Tabelul de mai sus se prezintd sub forma:

TL = —14.119 — 0.310CL + 0.913L + 2.6440 + 1.711NC (1.2.)

Conform datelor din Tabelul 1.5, numarul total de legaturi (total links) este influentat intr-
o masurd foarte mare de occurrence, urmat de links, numarul normalizat de citari si clustere. Daca
este s 0 luam din punct de vedere logic, numarul de aparitii a cuvintelor cheie in alte articole
generazd noi legaturi care implicit duc si la cresterea numarului de publicatii in care doud cuvinte
cheie apar Impreuna (total links). Cresterea numarului normalizat al citarilor duce la cresterea
numarului de clustere care pot reprezenta noi nise de cercetare (teme emergente) ce se detaseaza

de reteau veche, creand una noud, deseori independenta sau in cazuri foarte rare cu mici conexiuni
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cu clusterele din vecinatate. Acest lucru duce la scdderea numarului total de legéturi, deoarece
crearea unui nou cluster determind in mod deliberat ruperea retelei prin crearea alteia, care
reprezintd mai mult interes sau este mai de actualitate, reprezentand o tema emergenta. Practic,
analizand coeficientii de regresie, concluzionam ca co-aparitia (links) cuvintelor in cadrul acestor
subiecte de analiza indicad importanta anumitor subiecte in cadrul unei discipline, influentand
totodatd si numarul de publlicatii in care doud cuvinte cheie apar impreunda (TL). Analiza
suprapunerilor norilor de cuvinte din diferite publicatii stiintifice precum si a relatiilor dintre Total
Links, Links si Occurrence, scot in evidentd subiecte mai ample de cercetare, contribuind la
cresterea productiei stiintifice [96]. Relatia dintre variabilile TL, Cluster si NC ofera o impresie a
subiectelor inrudite pe un spatiu continuu bidimensional, dar rateaza o discriminare clara intre
diferite subiecte de ordin superior pe un spatiu categorial.

Tabelul 1.6. Statisticile reziduale

Minimum |Maximum |Mean Std. Deviation N
Predicted Value 2.07 919.80 72.28 100.387 725
Residual -63.474 85.176 .000 11.380 725
Std. Predicted Value -.699 8.443 .000 1.000 725
Std. Residual -5.562 7.464 .000 .997 725
a. Dependent Variable: TL

Sursa: elaborat de autor cu SPSS

Deseori aparitiile sau frecventa nu reprezinta variabile ce pot furniza informatii clare,
deoarece cuvintele cheie de sine stdtatoare care apar rareori nu dezvaluie fluxuri latente, desi
separarea termenilor co-aparatori frecvent longitudinal de cei temporari va face acest lucru.
Aplicand residual statistics (vezi Tabelul 1.6), am identificat subiectele sau tematicele care nu se
incadreaza pe model, respectiv au fost analizate si exploatate foarte mult in cadrul literaturii de
specialitate: competition, transfer pricing , efficiency, valuation, returns. Cu alte cuvinte, 0 mare
parte din productia stiintificd orbiteaza in jurul acestor termeni cheie care deja nu mai reprezinta o
actualitate. Ca si tematici de cercetare care se Incadreaza pe model au fost identificate: political
economy, rents, transport, house prices, price discrimination. Practic, viitoarele cercetdri in ceea
ce priveste performanta intreprinderii trebuie sa orbiteze in jurul temelor enumerate anterior,
acestea reprezentand tematici care au fost exploatate mai putin, fie din cauzd cd nu sunt de

actualitate, fie din cauza faptului ca pur si simplu au fost neglijate de cétre cercetdtori.
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1.4. Concluzii la capitolul 1

Analiza riscurilor geopolitice si a impactului acestora asupra procesului de internationalizare
a companiilor si a cadrului de raportarea financiara, realizata in cadrul Capitolului 1, a evidentiat
principalele particularitdti in ceea ce priveste schimbarile de pradigma intervenite drept urmare a
intensificarii riscurilor geopolitice si de divergenta in aplicarea IFRS asupra mediului de afaceri,
precum si rolul preturilor de transfer in redistribuirea resurselor financiare intre filialele gupurilor
de societati. Astfel, cercetare realizata in acest capitol a permis trasarea urmatoarelor concluzii si
recomandari:

1. Fiind imprevizibil si asociat cu un grad ridicat de alte riscuri, riscul geopolitic este
considerat o amenintare pentru stabilitatea economica globala. In aceasti ordine de idei, mediul
de afaceri impreund cu institutiile de reglementare trebuie sa adopte strategii optime, adaptate
realitatilor economice pentru a face fata efectelor riscului geopolitic asupra structurilor economice,
financiare si sociale. Printre acestea, se numdrd si construirea unui cadru particularizat al
standardelor internationale de raportare financiara pentru a face fatd noilor schimbari de paradigma
a raportarii financiare.

2. Geocontabilitatea poate fi consideratd un eventual scenariu in ceea ce priveste evolutia
standardelor de contabilitate si functionalitatea multinationalelor, in contextul in care se rescrie
noua ordine mondiala, respectiv schimbarea centrului de putere.

3. Actualul context geopolitic poate reprezenta un subiect de anvergura pentru dezvoltarea
IASB care trebuie sa se adapteze situatiei geopolitice si sd adapteze [FRS-urile conform realitdtilor
economice, respectiv sa ofere sprijin companiilor in aplicarea politicilor si practicilor contabile
intr-un context de criza. Dezvoltarea si sustenabilitatea Standardelor Internationale de Raportare
Financiard si integrarea acestora in sistmeul global este posibild daca IASB se va declara o
institutie apoliticd, respectiv isi va revizui sponsorii, care in principal sunt SUA si Europa,
implicati direct in schimbarile politice din ultima perioada.

4. Analiza efectelor schimbarilor geopolitice asupra sistemelor contabile reprezintd un
punct de vedere care ar trebui luat In considerare si dezvoltat pe masura ce asistam la o crestere a
impactului riscului geopolitic asupra contabilititii. Totodata, consideram ca aceste reflectii ar
putea constitui o premisa in reconfigurarea sistemelor contabile nationale si/sau regionale, ca
valentele contabilitatii se vor dezvolta in paralel cu interesele geopolitice ale principalelor puteri
ale lumii, iar o noud resetare economica mondiald va decide si 0 noua resetare contabila.

5. Odata cu tranzitia de la hegemonia SUA la o multipolaritate politicd globald in care

BRICS va fi poate cel mai puternic pilon, vom asista si la o schimbare de paradigma in domeniul
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contabil, influentat simultan de factorul geopolitic si de inteligenta artificiala in care
tarile/grupurile de tari isi vor impune propriile reguli in functie de interesul national sau de grup,
trecand de la contabilitatea globala la geocontabilitate.

6. Analizand literatura de specialitatea s-a remarcat interesul crescut al cercetatorilor in
ceea ce priveste problematica preturilor de transfer si necesitatea implementarii unor reglementari
clare cu privire la modul de stabilire a preturilor de transfer, accentudndu-se in acelasi timp si

7. Analiza criticd a fenomenului preturilor de transfer a scos 1n evidenta discrepanta dintre
natura idealistica a reglementarilor legale si situatiile practice in care companiile multinationale se
pot identifica si in care este destul de dificila luarea unor decizii care sa reflecte principiile care
stau la baza legald a mecanismului preturilor de transfer. Acest context oferd un grad ridicat de
interpretabilitate si nu reprezintd altceva decdt o oportunitate pentru multinationale de a-si
consolida strategiile de minimizare a obligatiilor fiscale si de sustragere de la obligatia de plata a
acestora. In acest sens organismele de reglementare trebuie si revizuieasca reglementirile in
materie de preturi de transfer si sd le adapteze la nivelul economiilor nationale.

8. Avand in vedere evolutia si directia de dezvoltare a contextului international al afacerilor
care este supus din ce in ce mai mult procesului de globalizare si de digitalizare, bineinteles ca in
acest context sunt generate sau evidentiate anumite problematici si provocari specifice acestuia
care deriva din insasi complexitatea si amplitudinea sistemului existent, datd de multitudinea
actorilor implicati si de interesele diferite ale acestora, de nevoia de comunicare dintre acestia, de

nivelul extinderii teritoriale, de sistemele legislative care il compun.
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2. ROLUL INFORMATIILOR FINANCIAR-CONTABILE iN
ATRAGEREA INVESTITIILOR STRAINE DIRECTE SI RESPONSABILE
DIN PUNCT DE VEDERE SOCIAL

Informatiile financiar-contabile reprezinta instrumentul principal in asigurarea comunicarii
dintre companie si partile interesate, comunicare a carei eficientd este datd de calitatea
informatiilor financiar-contabile raportate si de modul in care acestea sunt diseminate catre partile
interesate. Rolul comunicarii economico-financiare este de a consolida relatiile dintre companie si
partile interesate printr-o prezentare adecvata a capacitatii managementului de a crea valoare si de
a creste notorietatea acesteia pe piata pe care opereaza.

O intrebare ramasa incd deschisa, este daca 0 comunicare economico-financiard care
respectd prevederile impuse de cadrul legislativ si de principiile contabile specifice este suficienta
pentru nevoile si cerintele utilizatorilor de informatii financiar-contabile sau este necesard
furnizarea unor informatii suplimentare. Din literatura de specialitate, precum si din practica de
raportare ntalnitd Tn cadrul companiilor multinationale si a companiilor mai mari In general, se
poate observa un interes tot mai ridicat al utilizatorilor de informatii financiar-contabile fata de
integrarea informatiilor nefinanciare, de natura calitativa si cantitativa aldturi de cele de natura
,,contabila.”

In aceasta ordine de idei, se circumscrie obiectivul major al acestui capitol: analiza rolului
informatiilor financiar contabile in atragerea investitiilor straine directe si responsabile din punct
de vedere social. Pentru atingerea obiectivului propus au fost trasate urmatoarele subobiective:
O1: evaluarea rolului situatiilor financiare anuale in comunicarea economico-financiard a
companiilor; O2: identificarea corelatiilor dintre calitatea informatiilor financiar-contabile si
atragerea investitiilor strdine directe si responsabile din punct de vedere social; O3: analiza
impactului adoptarii IFRS asupra fluxurilor de investitii straine directe si responsabile din punct

de vedere social.

2.1. Teoria partilor interesate si pozitionarea investitorilor fata de ceilalti utilizatori de

informatii financiar-contabile

In sistemele financiare moderne care sunt caracterizate de o larga dispersare a proprietatii
asupra capitalului productiv, comunicarea economico-financiara joaca un rol fundamental in
imbunatatirea eficientei pietei, in satisfacerea nevoilor de informare a tuturor categoriilor de

utilizatori si in atragerea de resurse financiare si umane pentru dezvoltarea companiilor [97]. In
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acelasi timp, o comunicare economico-financiara eficientd permite crearea, dezvoltarea si
mentinerea unor relatii durabile, calitative si profesionale cu investitorii, consolidand astfel
credibilitatea strategica si operationald a companiei, sens in care putem afirma faptul ca
informatiile stau la baza initierii si continuititii mecanismelor operationale ale pietei. In cadrul
acestui proces de comunicare financiard dintre companie si actorii economici interesati, se
evidentiaza in primul rand capacitatea acesteia de a performa si de a crea valoare pentru partile
interesate [98], de a carei beneficii se vor bucura in primul rand investitorii, iar ulterior si celelalte
categorii de parti interesate. Practic, comunicarea economico-financiara consolideaza aceste relatii
prin asigurarea suportului informational necesar pentru fundamentarea deciziilor [99]. Totodata,
Roychowdhury si colab. (2019) [99], sustin exista douad perspective de influenta a deciziilor
investitionale care nu se exclud una pe cealalta, referindu-se la acele caracteristici care reflecta
cantitatea si precizia informatiilor raportate, precum si la acele atribute care surprind natura si
amploarea comunicdrii referitoare la o anumita tranzactie sau la un anumit eveniment economic.

Teoria comunicdrii este studiul stiintific al fenomenelor de transmitere sau de comunicare a
diferitor semnale sau informatii intre doua sau mai multe sisteme avand natura identica sau diferita.
In contextul pietei financiare, procesul de comunicare este reprezentat de ansamblul de strategii si
instrumente utilizate pentru a pune la dispozitia investitorilor si a tuturor partilor interesate
informatii de natura economica si financiard. Acest proces de transformare a datelor numerice in
informatii cu semnificatie pentru destinatar necesita in primul rand o interpretare atenta si corecta
a acestora, in contextul nostru referindu-ne in general la rezultatele unei companii analizate.

Comunicarea financiara este materializatd prin totalitatea initiativelor si actiunilor unei
companii de a asigura informatii oportune actionarilor, precum si altor categorii de investitori cu
privire la valorile mobiliare sau la orice alte proiecte sau portofolii de investitii detinute, aceste
informatii fiind si de interesul autoritdtilor de reglementare, supraveghere si control a pietei
bursiere, analistilor financiari, mass-mediei specializate si publicului larg [100, p. 68].

De fapt, comunicarea economicd poate fi privitd ca un instrument pe care managementul
unei companii il foloseste pentru a incuraja construirea unei relatii transparente si de incredere in
special cu investitorii, precum si pentru obtinerea Incuviintarii din partea acestora a planului si
strategiilor pe care compania intentioneaza sa le urmeze si sa le implementeze [101, p. 56]. Prin
urmare, comunicarea financiard nu se refera doar la o anumitd nevoie specificda, ci aceasta
Lurmareste sa integreze diferite forme de comunicare in diferite grade, in functie de nivelul de
utilitate si de contributie a acestora pentru urmarirea si atingerea obiectivului dorit” [102, p. 34].

Situatiile financiare semestriale, trimestriale si anuale reprezintd instrumentul prin care

conducerea unei organizatii transmite catre piatd informatii legate de propria pozitie financiara si
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de performantele obtinute intr-o perioadda de timp. Altfel spus, situatiile financiare sunt
instrumentul de comunicare al unei companii cu utilizatorii interni sau externi de informatii
financiare, pe care acestia trebuie sd le supuna unui proces amplu de analiza ce presupune aplicarea
unor metode de comparare, de apreciere si de evaluare asupra anumitor sectiuni ale bilantului sau
altor componente ale raportarii financiare [103]. Aceasta analiza trebuie efectuata cu toata atentia
si responsabilitatea, intrucat pe baza rezultatelor obtinute, sunt luate unele dintre cele mai
importate decizii de investitii, dezvoltare si planificare a strategiei si activitdtii companiei, ceea ce
va influenta afacerea pe termen scurt, mediu sau lung.

Potrivit lui Avram si colab. (2017), rolul situatiilor financiare anuale In comunicarea
financiara se reflecta in urmatoarele aspecte [104]:

e reprezinta un mijloc de cunoastere, control si analiza a activitatii agentilor economici
pentru consiliile de administratie, pentru adunarile generale ale actionarilor sau asociatilor, precum
si pentru institutiile fiscale, permitdnd astfel comunicarea informatiilor contabile si financiare
relevante Intr-o maniera corecta si clard;

e asigurd analiza dinamicii $i comunicarea evolutiei indicatorilor economici si financiari
timp de doi ani consecutivi, prin structura si continutul acestora;

e fundamenteaza emiterea si implementarea deciziilor pentru activitatea curentd si
prospectiva,

e este un factor important in comunicarea informatiilor necesare organizdrii si gestionarii
contabilitatii.

Sintetizand cele enumerate mai sus, putem afirma faptul cd comunicarea financiara ofera
informatii financiar-contabile cu privire la rezultatele intreprinderii atdt mediului intern, cat si celui

extern al intreprinderii (vezi Figura 2.1).

Actionari
Stat Manageri
Informatii Informatii <;] .
contabile financiare Intreprinderea
Mediul Institutii
extern financiare

Comunicare financiara

Fig. 2.1. Reprezentarea grafica a comunicarii financiare

Sursa: adaptare dupa Lezeu (2004) [105]
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Probleme precum cele legate de guvernanta corporativa, de etica In afaceri, de relatiile cu
partile interesate, de transparenta si eficacitatea comunicarii fac in prezent obiectul unor dezbateri
tehnico-stiintifice extinse si fundamentate. Majoritatea studiilor efectuate pe aceasta tema tind sa
confirme faptul ca situatiile financiare anuale nu mai trebuie sa fie un simplu raport pur contabil,
ci un pachet de informatii prospective care sd cuprinda si alte domenii in afard de cele financiare,
oferind astfel o perspectivda mult mai largd asupra strategiilor si directiilor de dezvoltare a
companiei, nu numai din punct de vedere economic, ci si din punct de vedere al guvernantei
corporative, mediului si responsabilitatii sociale, crescand astfel competitivitatea si valoarea
companiei [106, p. 65]. Acest fapt fundamenteaza si necesitatea practicarii raportarii integrate care
coreleaza informatiile privind performanta financiara cu cele strategice intr-un singur raport [107],
sustinand astfel politicile de orientare catre o dezvoltare sustenabila a afacerii [108, p. 21].

Eficacitatea divulgarii corporative are o importantd deosebitd pentru companiile cotate la
bursa si pentru cele cu participatii pe scard larga, convergenta intereselor puternice si diferentiate,
precum si asimetria informationald generand necesitatea reglementarii relatiei dintre companii si
investitori - care sunt principalii furnizori de capital in contextul pietelor bursiere - astfel incat
partile interesate sa fie protejate de manifestarea negativa a oricaror conflicte de interese, cu toate
ci ambele parti promoveazi crearea de valoare sustenabila [109]. In prezent, prevederile cuprinse
in standardele IFRS urmaresc sa ofere informatii cat mai utile si reale tuturor partilor interesate.

O comunicare economico-financiara eficienta favorizeaza perceptia corectd a randamentelor
si rezultatelor obtinute si asteptate, precum si a riscurilor aferente, inclusiv aprecierea deplind si
reald a companiei in ceea ce priveste valoarea sa economicd. Asadar, dacd in urma analizei
efectuate, luand in considerare aceste aspecte, rentabilitatea asteptata depaseste costul capitalului,
atunci se poate aprecia faptul cd investitia este viabila din punct de vedere economic si creeaza
valoare pentru investitor.

Necesitatea divulgdrii in timp util a performantei si raportarea calitativa a datelor din
situatiile financiare presupune implicarea diferitor categorii de actori sau personalitati profesionale
conform cadrului de reglementare de referintd in pregatirea, supravegherea, aprobarea, revizuirea,
analiza si utilizarea rapoartelor care comunica informatii si date despre o anumitd companie.

Comunicarea economico-financiara care se concentreaza pe aspectele economice, financiare
si de capital, actuale si viitoare ale unei companii poate fi: de baza, care raspunde cerintelor
legislative de reglementare (comunicare obligatorie) si voluntara sau suplimentara, care reprezinta
trecerea de la cultura conformitatii la cultura transparentei. Informatiile obligatorii sau divulgarea
obligatorie deriva din constrangerile legislative care urméresc protejarea tertilor si asigurarea unui

anumit nivel de securitate pentru partile interesate ale companiei. Consiliul de administratie al
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IASB considera ca situatiile financiare anuale intocmite in conformitate cu standardele
internationale de contabilitate indeplinesc Tnh mod eficient nevoile comune si de bazd de informare
a majoritatii utilizatorilor.

Pe de altad parte, comunicarea voluntara reprezintd acea parte a informatiilor furnizate care
nu fac obiectul obligatiilor de raportare si certificare, indiferent de natura cantitativa (exprimate in
termeni valorici sau nu) sau calitativa a acestora sau de canalul prin care sunt transmise, acesta
putand lua diferite forme precum situatiile financiare, comunicatele de presa, site-urile web,
precum si altele. Prin urmare, divulgarea voluntara a informatiilor economico-financiare urmareste
satisfacerea asteptarilor partilor interesate prin activarea unui proces de feedback asupra
informatiilor primite de cétre acestea.

Luand in considerare toate aspectele amintite mai sus, putem aprecia faptul ca procesul de
comunicare economico-financiard are un rol fundamental in crearea, optimizarea si mentinerea
relatiilor companiilor cu proprii investitori, precum si cu celelalte categorii de utilizatori de
informatii financiare. Asa dupa cum am mentionat si anterior, in contexul procesului de
comunicare economico-financiara, rolul de baza in facilitarea si construirea unei relatii
transparente si eficiente Intre o companie si partile ei interesate revine raportarilor financiare
anuale, acestea prezentand pozitia si performanta financiara a Intreprinderii. Practic, comunicarea
economico-financiara este instrumentul principal in mentinerea unor relatii durabile cu partile
interesate, care conform teoriei partilor interesate reprezintd cheia pentru sustenabilitatea afacerii
[110, p. 1759]. Satisfacerea nevoilor tuturor partilor interesate este obiectivul principal al teoriei
partilor interesate, care promoveaza un tratament egal al tuturor acestora, fapt ce este opus
ideologiei promovate de teoria investitorilor potrivit careia ,,principalul scop al intrepriprinderii
ar fi promovarea intereselor investitorilor”, respectiv ,,a face profit cu orice pret.” Cu siguranta
ca nevoile de informare a investitorilor sunt net superioare comparativ cu a celorlalte parti
interesate, rolul acestora fiind central pentru sustenabilitatea afacerii, dar intreprinderea trebuie sa
furnizeze informatii care sa satisfaca nevoile, in egala masura, pentru toate partilor interesate, in
asa fel incat sd creeze relatii interconectate intre ei. Potrivit lui lui Jones si Wicks (1999),
satisfacerea pretentiilor legale si morale, legitime ale tuturor partilor interesate poate fi un mijloc
pentru firma de a-si maximiza valoarea totala a activelor [111, p. 404]. Cu toate acestea, studiile
din literatura de specialitate sustin ca teoria partilor intersate ar trebui readaptata contextului
economic actual [112, p. 988] caracterizat de o escaladare a puterii investitionale, care plaseaza
investitorii ca putere centrald in sustenabilitatea afacerii. Astfel, se creioneaza o ierarhie a partilor
intersate 1n functie de influenta acestora asupra activitatii firmei si invers - in functie de impactul

activitatii firmei asupra acestora. lerarhia partilor interesate a fost construitd de numerosi
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cercetatori In functie de nivelul de influentd a diferiti factori de naturd economica, sociald sau

legislativa asupra activitatii firmei (vezi Tabelul 2.1).

Tabelul 2.1. Clasificarea partilor interesate conform literaturii de specialitate

Autori

Cateogorii de
parti interesate

Explicatii

Exemple de parti interesate

sunt implicate in crearea de
valoare, iar participarea lor

angajatii si partile interesate
externe, cum ar fi clientii,

pentru Studii
Superioare de
Afaceri (IESE)

(2002) [115]

Contractuale

corespund celor cu care
compania are un fel de contract
formal.

Primare oL - o . .
continud este necesara pentru | furnizorii si  finantatorii,
supravietuirea firmei. investitorii etc.

Nu contribuie  direct la | ONG-urile, sindicatele, mass-

Freeman si procesele de creare de valoare | media, grupurile de interese
colab. (2018) ale unei firme si prin urmare | speciale, concurentii,
[113] sunt inutile pentru | autoritatile de reglementare si

Secundare supravietuirea acesteia; totusi, | guvernul.
el au un interes legitim in
actiunile firmei si pot influenta
interesele grupurilor de parti
interesate primare.

Legate direct de activitatea | Investitori /  actionari,

Interne intreprinderii. parteneri, sefi, sindicate,

Navarro (2008) lucratori, parteneri strategici
[114] Legate indirect de activitatea | autoritati, grupuri de presiune,
Externe intreprinderii. ONG-uri, concurenti,
consumatori etc.
Stakeholderi fara de care | Actionarii si investitorii
Consubstantiale | existenta unei companii ar fi
imposibila.

Institutul Partile interesate contractuale | Angajati, Clienti, Furnizori,

institutii financiare etc.

Contextuale

Cele contextuale sunt cele care
indeplinesc un rol in realizarea

credibilitatii  organizatiei si
acceptarea activitatilor acesteia.

Societate, administratiile
publice locale si nationale,
comunitatea locala, etc.

Kerzner,
(2013) [116]

Financiare

Legate in mod direct de
activitatea  investitionala a
intreprinderii.

Investitori /  actionari,
institutii ~ financiare  sau
furnizori de capital si creditor

Organizationale

Legate in mod direct de
activitatea de gestiune si
planificarea strategica a
intreprinderii.

Directori oficiali, consiliu,
directorilor, angajatilor in
general si administratorilor

Produs-piata

Legate de activitatea
economico-financiara si sociala
a Intreprinderii.

clienti, furnizori, concurenti,
sindicate, agentii
guvernamentale si comitete
guvernamentale locale

Sursa: adaptare dupa Uribe Macias (2017) [117, p. 58-76] si Eisenreich si colab. (2021) [118]
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In aceasti ordine de idei, putem observa faptul ca toate cercetirile atribuie investitorilor rolul
fundamental in sustenabilitatea afacerii, acestia fiind categoria de parti interesate fard de care
activitatea Intreprinderii ar fi imposibila, deoarece activitatea investitionald a intrepriderii este
motorul care genereaza valoare. De aceea, sustinem ideea ca teoria partilor interesate ar trebui
reproiectata in functie de nivelul de importanta al partilor interesate pentru activitatea Intreprinderii
cu centralitate asupra investitorilor, sens in care construirea unui canal de comunicare directd cu
investitorii are fi optima, intrucdt ar intiri relatia cu acestia. In contextul geopolitic actual,
investitorii sunt o veriga puternic afectatd de strategiile politice, economice, sociale si militare ale
guvernelor si nu In ultimul rand de intensificarea riscurilor investitionale si respectiv de fluctuatiile
de pe pietele financiare internationale. Cresterea riscurilor investitionale generate de crizele
suprapuse din ultima perioada (sanitard, energetica, militara, economica, politica, sociald) sporeste
rolul comunicarii economico-financiare in relatia investitori-intreprindere. Nevoia de informare
pentru investitori nu se opreste doar la rezultatele obtinute de intreprindere, ci si la contextul
economic, politic, social si militar in care Intreprinderea 1si desfasoara activitatea, precum si la
raspunsul ei fatd de principalele evinimente atat de la nivel national cat si international. In acest
sens, se pune problema daca actualele raportari ale intreprinderilor raspund pe deplin nevoii de
informare a investitorilor si desigur si a celorlaltor parti antrenate direct sau indirect in activitatea
organizationald. Fiind antrenatd mai mult pe rezultatele brute economice, sociale si de mediu,
comunicarea economico-financiara nu ofera date concrete cu privire la impactul factorilor politici,
sociali, militari, macro si microeconomici asupra rezultatelor obtinute. Practic, luatd separat,
comunicarea economico-financiard nu este suficientd pentru o analizd pertinentd a riscurilor
investitionale, fara a lua 1n calcul si informatiile cu privire la performantele nationale ale economiet
sau industriei din care face partea intreprinderea.

Perturbarile sociale, politice, militare si sanitare din ultima perioadd au reproiectat intreg
mediul de afaceri international prin reorientarea fluxurilor de investitii catre medii de afaceri care
ofera o siguranta mai ridicata a capitalului investit, in detrimentul accesului la resurse bogate si
ieftine. In contextul crizei militare si sociale de la hotarul Uniunii Europene, principala preocupare
a partilor interesate este ,,siguranta”, fie cd vorbim de investitori care isi doresc o ,,siguranta a
investitiilor”, fie ca ne referim la societatea civild care isi doreste ,,siguranta unui trai stabil in
conditii echitabile si de pace.” Practic, in aceste perioade, partile interesate urmaresc satisfacerea
nevoilor de supravetuire, de securitate si sociale, iar nevoia de informare se circumscrie in jurul
acestor nevoi. Astfel, Intreprinderea trebuie sa ofere informatii partilor interesate care sa le
fundamenteze aceastd siguranta, conectand toate partile interesate in jurul acestei nevoi. Prin

oferirea garantiei sigurantei pdrtilor interesate, Intreprinderea isi crediteazd propria siguranta.
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Conform teoriei partilor interesate care a fost dezvoltatd de Freeman (1984) [119], intreprinderea
trebuie sd raspunda nevoilor tuturor indivizilor si grupurilor de persoane implicate direct in
activitatea intreprinderii sau cele ale caror interese sunt afectate de activitatea acesteia. Asadar,
managementul intreprinderii trebuie sa identifice nevoile tuturor partilor interesate si sa raspunda
acestora Tn mod egal, atingand in acest fel un echilibru intre interesele partilor interesate. Integrarea
teoriei partilor interesate - care este 0 norma a eticii de afaceri - in strategiile de management
asigurd dezvoltarea sustenabila a afacerii si cresterea valorii de ansamblu a intreprinderii. Alinierea
intereselor organizationale cu interesele tuturor partilor interesate [120] este un model de succes
in creionarea unui traseu sustenabil al afacerii. In acelasi asentiment este si Bundy si colab. (2018)
care sustin ideea ca ,,managementul poate beneficia mai mult de pe urma comportamentului
cooperant prin impartasirea eficienta a valorilor si strategiilor si aliniindu-si interesele cu partile
interesate” [121, p. 484]. Cu toate acestea, managementul intreprinderii ierarhizeaza partile
interesate in functie de nivelul de importantd al acestora in cadrul organizational, acordandu-se
prioritate acelora care sunt esentiale pentru activitatea intreprinderii. Acest lucru se accentueaza
mai ales 1n perioadele de criza, cand principalul scop al intreprinderii este s minimizeze efectele
crizel asupra activitatii investitionale a intreprinderii, fapt dovedit de Gonzalez-Perez si colab.
(2021) [122, p. 1197] care sutin ca in perioadele de criza ,,0rganizatiile acorda prioritate partilor
interesate care ofera resurse esentiale pentru supravietuire.” Potrivit lui Zech (2013), in
perioadele de criza, partile interesate sunt afectate si implicate intr-o masura diferita si prin urmare
»hevoile si cerintele acestora trebuie sa fie echilibrate si prioritizate oriunde este cazul, iar
managementul profesional al crizelor si comunicarea de criza pot ajuta la crearea sprijinului si a
increderii in companii din partea tuturor partilor interesate” [123]. Practic, satisfacerea
necesitdtilor partilor interesate este influentatd de managementul comunicdrii in perioadele de
crizd si nu numai. Pentru o comunicare eficientd cu partile interesate si satisfacerea nevoilor
informationale a acestora, intreprinderea trebuie sa ierarhizeze pdrtile interesate in functie de
legdtura lor cu intreprinderea si in acelasi timp sa clasifice nevoile lor in: primare, secundare si
tertiare. Ca si exemplu de clasificare a acestor nevoi poate fi piramida lui Maslow, aceasta putand
fi adaptata la nevoile partilor interesate. De exemplu, nevoia comuna si principald pentru toate
partile interesate este supravetuirea sau siguranta: angajatii isi doresc un mediu de lucru sigur si
conditii optime de muncd, In timp ce investitorii 151 doresc siguranta investitiilor sau crearea de
legdturi de incredere cu Intreprinderea. Crane (2020) sustine cd concentrarea pe incredere ca o
nevoie fundamentalda a tuturor partilor interesate da putere relatiilor reciproc avantajoase si
productive care faciliteaza crearea de valoare [124, p. 263]. Altfel spus, conform teoriei partilor

interesate, intreprinderea trebuie sd creeze valoare pentru toate partile interesate, creand astfel
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interconexiuni intre acestea. Totodata, potrivit lui Bonnafous-Boucher si Rendtorff (2016),
intreprinderea trebuie sd monitorizeze in permanenta ,,modul in care astfel de interconexiuni au
impact asupra partilor interesate cheie si asupra organizatiei si modul in care punctele de vedere
ale acestor parti au un impact direct asupra succesului masurilor strategice ale firmei” [125]. Cu
toate acestea, teoria partilor interesate devine una susceptibild pentru intreprindere, deoarece
nevoile personale prevaleaza intotdeuna peste nevoile celorlalti si astfel, intotdeauna vor exista
parti interesate care sunt tinute aproape de intreprindere, parti interesate care corespund nevoilor
si strategiilor intreprinderii si parti interesate care sunt oarecum izolate sau lasate in umbra. Atata
timp cat principalul scop al managementului intreprinderii este generarea de profit sau
maximizarea acestuia vor exista parti interesate prioritare si neprioritare. Potrivit lui Narbel si Muff
(2017), teoria partilor interesate nu poate sa-si produca efectele totale atata timp cat aceasta ,,este
ancorata in viziunea traditionala a firmei, definindu-o ca o entitate al carei scop legitim este
generarea de valoare economicd pentru sine si proprietarii sdi, bazandu-se pe reglementare ca
mecanism compensator pentru externalitdtile pe care le genereaza” [126, p. 2180], acestea fiind
principalele limitari ale teoriei partilor interesate. Aceasta teorie este prea generalistd, in sensul ca
intotdeauna nevoile unor parti interesate vor fi mai prioritare decat ale altora, dupa cum afirma si
Freeman si colab. (2020) si anume ca , feoria partilor interesate nu poate fi o teorie a tuturor”[127,
p. 215].

Teoria partilor interesate adaptata nevoilor si contextului actual poate deveni o perspectiva
pentru managementul strategic in gestionarea relatiilor cu partile interesate, iar pentru a deveni cu
adevarat o ,,teorie” pentru intreprindere, este necesar sa se realizeze o epistimologie generala a
acesteea si eliminarea suprapunerilor contextuale intre idei. Totodata, consideram ca teoria partilor
interesate trebuie suprapusa cu teoria actionarilor, in sensul cd , da”, intreprinderea trebuie sa
creeze valoarea pentru toate partile interesate, dar in ordinea ierarhiei participarii partilor interesate
in activitatea intreprinderii, iar centralitatea in cadrul teoriei partilor interesate trebuie acordata
investitorilor. Prin intermediul investitiilor se poate crea valoare si pentru celelalte parti interesate.
De exemplu, investirea intr-o unitate noua de productie genereaza noi locuri de munca (nevoie
sociald), respectiv contribuie la reducerea ratei somajului si la cresterea veniturilor bugetelor
publice locale prin taxe si impozite. Asadar, putem afirma ca investitorii/actionarii sunt principalii

actori in crearea de valoare pentru intreprinderi si pentru celelalte parti interesate.
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2.2. Calitatea informatiilor din situatiile financiare - factor de influenta in atragerea

investitiilor straine directe si responsabile din punct de vedere social

Integritatea informatiilor financiare si standardele de contabilitate sunt considerate
componente esentiale ale cadrului normativ financiar din cadrul unei economii. In general, s-a
sustinut ideea ca informatiile financiar-contabile intocmite in conformitate cu principiile sau
standardele general recunoscute vor garanta sau vor contribui la transparenta si responsabilitate,
la guvernanta optima a Intreprinderilor, la stabilitatea sistemului financiar, la functionarea eficienta
a pietelor financiare si la distribuirea adecvatd a fluxurilor de capital si de resurse. Calitatea
informatiilor din situatiile financiare cu privire la nivelul de dezvoltare al unei natiuni a constituit
un subiect de dezbatere pentru cercetatori, cu accent pe: implicatiile adoptarii sau implementarii
IFRS-urilor ca standarde de calitate a informatiilor din situatiile financiare; atragerea de investitii
straine directe si responsabile din punct de vedere social, de catre economiile emergente si
economiile In curs de dezvoltare. Concurenta econonomiilor lumii In atragerea de investitii straine
a accelerat procesul de convergentd a standardelor nationale de contabilitate la referentialul
contabil international, punandu-se accentul pe calitatea raportarii financiare si pe comunicarea
economico-financiara cu partile interesate, in special cu investitorii. Asadar, calitatea informatiilor
din situatiile financiare reprezinta un factor determinant in atragerea investitiilor strdine directe si
responsabile din punct de vedere sociale, deoarece aceste informatii reprezinta instrumentul
fundamental in luare deciziilor, respectiv in evaluarea riscurilor investitionale. In acelasi timp,
companiile care acorda prioritate prezentarii unor informatii de Inaltd calitate in situatiile
financiare si unor practici solide in materie de mediu, social si guvernantd (ESG) au mai multe
sanse de a atrage investitori responsabili din punct de vedere social (SRI).

Acest lucru se datoreaza faptului ca@ investitorii sunt interesati sa investeascd in companii
care sunt transparente si responsabile, in plus, informatiile de inalta calitate prezentate in situatiile
financiare pot ajuta companiile sa-si imbunatateasca reputatia si sd castige increderea partilor
interesate, ceea ce duce la cresterea accesului la capital si la reducerea costului capitalului.

Majoritatea cercetatorilor atribuie calitatii informatiilor din situatiile financiare un rol pozitiv
in atragerea de investitii straine directe [128; 129, p. 120; 130, p. 50] . Costurile de informare
generate de calitatea slaba a informatiilor financiare, amplificate de asimetriile informationale
reflectate prin obstacolele institutionale, lingvistice, politice, geografice si istorice care persista
intre natiuni si care, prin extensie, au un impact asupra actorilor economici care isi desfasoara
activitatea in interiorul acestor granite conduc la reducerea fluxurilor de investitii straine directe si

responsabile din punct de vedere social. In acelasi timp, acestia reprezintd un obstacol in calea
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tendintei actuale de globalizare a fluxului de capital care permite libera circulatie a capitalului
catre economiile care au cel mai bun sistem de recompensare in conformitate cu atributele actuale
ale raportului risc-recompensa. Implementarea IFRS-urilor nu asigura faptul cd calitatea
informatiilor din situatiile financiare se va imbunatati si va conduce la cresterea nivelului
investitiilor strdine directe si responsabile din punct de vedere social atata timp cat celelalte
componente institutionale nu corespund nivelului de calitate dorit de investitori. De exemplu, unii
cercetdtori sustin ca intre adoptarea Standardelor Internationale si nivelul fluxurilor de investitiilor
straine directe exista o asociere negativa [131; 132, p. 228], in timp ce alte studii empirice sustin
ca nu exista nici o asociere intre IFRS si ISD [133, p. 43]. Acest lucru demonstreaza faptul ca
interesele investitorilor nu se rezuma doar la calitatea informatiilor din situatiile financiare, dar la
un spectru larg de oportunitati pe care le-ar putea oferi tara beneficiara de investitii.

Investitorii sunt principalii consumatori de informatii financiar-contabile, iar calitatea
acestora si modul de comunicare cu acestia poate influenta intr-o oarecare masura atragerea lor in
proiecte investitionale, in special in situatiile de criza, atunci cand predictibilitatea rentabilitatii si
a riscului capitalului investit reprezinta principala preocupare. In acelasi timp, situatiile financiare
de naltd calitate sporesc nu doar increderea investitorilor, dar si a creditorilor si a altor parti
interesate, contribuind astfel la crearea unui climat favorabil activititilor de investitii. In vederea
cresterii calitatii informatiilor din situatiile financiare, un rol fundamental 1i este atribuit
armonizarii politicilor si tratamentelor contabile care faciliteaza comunicarea financiar-contabild
intre partile interesate din intreaga lume, eliminand astfel obstacolele informationale pentru
circuitul fluxurilor de investitii straine directe si responsabile din punct de vedere social.

Asadar, calitatea informatiilor prezentate in situatiile financiare joaca un rol esential in
promovarea stabilititii economice la nivel global. Intr-o economie caracterizati prin fluxuri
internationale vaste si rapide de capital, transparenta si corectitudinea in furnizarea oportund de
date economice poate reduce incertitudinea si poate imbunatati capacitatea pietei si a investitorilor
de a evalua riscurile.

Crizele suprapuse din ultimii trei ani ne-au aratat faptul ca situatiile financiare ar trebui sa
ofere utilizatorilor informatii financiare cu un nivel mai ridicat de utilitate in luarea deciziilor de
management. Asadar, se pune problema reproiectarii politicilor si tratamentelor contabile
standardizate de IFRS, astfel incat sd se sporeasca transparenta si eficienta pietelor globale de
capital. Pietele financiare de astazi nu sunt complet transparente, iar preturile nu reflecta toate
informatiile detinute de conducere si de cele mai multe ori, nici nu se coreleaza direct cu valoarea

.....

companiilor este din ce in ce mai accentuata, deoarece este evident faptul ca evaludrile bazate
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numai pe criteriul costului prezintd o limitare semnificativd in contextul prezentei valorilor
volatile pentru asigurarea calitatii si transparentei informatiilor financiare.

Prin urmare, in scenariul actual al pietei care impune companiilor sa furnizeze informatii
financiare in timp util, legate direct de valoarea fundamentald a acestora, este esentiald
manifestarea unui nivel ridicat de adaptabilitate la variatiile cerintelor informationale ale partilor
interesate, urmarind satisfacerea acestora prin utilizarea unui limbaj cat mai accesibil, dar si
profesional in acelasi timp. Aceastd nevoie este resimtita puternic mai ales in cadrul companiilor
listate pe pietele reglementate sau in cadrul grupurilor internationale mari. Aceste noi cerinte
informationale pun presiune pe management si pe profesionistii contabili din intreprinderile mici
si mijlocii, care constituie nucleul mediului de afaceri din punct de vedere al contributiei
economice si sustinerii sociale locale, ludnd in considerare prezenta preponderentd a acestei
categorii de intreprinderi in structura economiilor nationale. Conform National Action Plans on
Business and Human Rights, la nivel global ar exista aproximativ 400 milioane de IMM-uri,
acestea constituind ,,coloana vertebrala a economiilor din intreaga lume, fiind principala sursa
de creare de locuri de munca la nivel mondial §i reprezentdnd peste 95% din intreprinderi si intre
60% - 70% din locurile de munca” [134].

In ultimii ani, a existat un numar semnificativ de astfel de companii care au decis sa isi
intocmeasca situatiile financiare in conformitate cu standardele internationale de raportare
financiard emise de IASB (IAS/IFRS), chiar daca in fond, nu sunt obligate sa facd acest lucru, ceea
ce sugereaza faptul cd au fost identificate anumite beneficii ale acestei practici, printre care putem
aminti [135, p. 391; 136, p. 203; 137, p. 2312]: posibilitatea atragerii unor investitii mai mari;
posibilitatea efectuarii analizelor de comparabilitate; fiabilitatea crescuta a situatiilor financiare;
raportarea conform IFRS este mult mai completa si abordeaza aspecte care nu sunt acoperite in
standardele nationale de contabilitate; cresterea eficientei misiunilor de audit si a proceselor de
evaluare a IMM-urilor; in unele contexte, raportarea conform IFRS este mai simplista decdt cea
conform standardelor nationale de contabilitate, fiind disponibile informatii detaliate cu privire
la modul de punere in aplicare a acestora.

Faptul ca IMM-urile sunt tot mai interesate sa isi intocmeasca rapoartele financiare conform
cerintelor IFRS, confirmd nevoia tot mai stringentd de Tmbunatétire a informatiilor economico-
financiare comunicate in afara contextului corporativ, precum si pentru o mai buna lizibilitate a
acestora la scara internationald si un limbaj contabil comun, care sa poatd asigura fundamentul
pentru dezvoltarea de analize comparative.

Necesitatea unui singur set de standarde globale de raportare financiara este asociatd cu

fenomenul globalizarii economiei mondiale, in ultimele decenii gradul de integrare si de
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globalizare a pietelor financiare crescand la un nivel semnificativ. O materializare a acestei
afirmatii poate fi identificatd in faptul ca la bursa din New York sunt listate in prezent 495 de
companii din 47 de tari, acestea reprezentand 20% din totalul companiilor listate si 33% din
capitalizarea totald a pietei. Recunoscand gradul de interdependenta al pietelor internationale de
capital, IFRS reprezintd setul de standarde globale necesare pentru sustinerea si cresterea
sustenabilitdtii economiei globale.

In acest sens, din ce in ce mai multe tari incep si utilizeze cadrul IFRS ca punct de referinta
in elaborarea reglementarilor referitoare la pregatirea situatiilor financiare de cétre companii,
intrucat s-a constatat cd aplicarea acestora contribuie la cresterea transparentei procesului de
raportare si a calitatii acestuia [138, p. 1061], la reducerea costului capitalului [139, p. 4669],
precum si la initierea fluxului de investitii. Pentru a asigura un anumit nivel de transparenta si de
credibilitate pietelor bursiere, majoritatea forurilor legislative din tari din intreaga lume au stabilit
obligativitatea intocmirii si raportarii situatiilor financiare conform prevederilor Standardelor
Internationale de Raportare Financiard pentru societdtile care activeazd pe astfel de piete
financiare. La momentul actual, aceste standarde sunt unicile care asigura situatiilor financiare un
nivel relativ optim de transparenta, calitate si comparabilitate, ceea ce simplifica procesul de
comunicare financiara transfrontaliera atat de specifica unei economii puternic globalizate ca cea
in care traim.

Adoptarea Stadardelor Internationale de Raportare Financiara la nivelul entitatilor cotate a
influentat enorm calitatea informatiilor financiar-contabile si a consolidat relatia de comunicare
intre toate partile interesate. Odata cu adoptarea IFRS de catre entitatile cotate, s-a remarcat si o
diminuare a frecventei scandalurilor financiare care au drept cauza interpretari eronate intentionate
a diferitor norme, principii si reglementdri sau chiar omiterea voita a acestora in elaborarea
strategiilor, planificarilor si previziunilor financiare. Abata (2015) sustine faptul cd adoptarea
IFRS la nivel global reprezintd un instrument esential in reducerea sau atenuarea infractiunilor de
raportare financiara [140, p. 169], calitatea raportarii financiare fiind semnificativ si pozitiv
influentata de aplicarea corespunzatoare a acestora [141].

Impactul adoptarii IFRS asupra calitatii informatiilor financiare a fost dezbatut in mai multe
studii precum cel al lui Morais si Curto (2008) [142, p. 103] care, prin compararea datelor contabile
a 34 de firme portugheze listate, au analizat daca adoptarea IFRS poate fi asociata cu o crestere a
veniturilor si cu o relevantd valorica ridicata a informatiilor financiar-contabile. Rezultatele
cercetarii au aratat faptul ca odata cu adoptarea IFRS s-a inregistrat si o crestere a veniturilor, pe
cand relevanta valorica a informatiilor financiar-contabile a scazut. Chen, Tang, Jiang si Lin

(2010) [143, p. 220] au comparat calitatea informatiilor financiar-contabile a companiilor cotate

67



la bursa din 15 state membre UE, inainte si dupa adoptarea Standardelor Internationale de
Raportare Financiard si au constatat cd majoritatea indicatorilor de calitate a informatiilor
financiar-contabile au inregistrat o imbunatatire dupa adoptarea IFRS de catre companiile din tarile
membre ale Uniunii Europene analizate.

Qu, Fong si Oliver (2012) [144, p. 187] au analizat reactia investitorilor fata de informatiile
financiare publicate atat pre, cat si post-convergentd IFRS in China. Avand in atentie un esantion
de date a 309 companii chineze listate si utilizdnd analiza de regresie multipld, au observat ca
adoptarea IFRS a sporit calitatea informatiilor financiar-contabile pentru investitorii de pe piata
actiunilor de tip A din China. Totodata, s-a observat ca profitul pe actiune, in raport cu valoarea
contabila a capitalului propriu, este un factor determinant al rentabilitatii pietei atat inainte, cat si
dupa adoptarea IFRS. Adoptarea Standardelor Internationale de Raportare Financiard de catre
castigurilor raportate de citre companiile cotate la stabilirea pretului de garantie. in perioada de
convergenta post-IFRS s-a Inregistrat o incredere mai mare in informatiile prezentate in situatiile
financiare din partea investitorilor.

Odata cu adoptarea Standardelor Internationale de Raportare Financiara de catre companiile
listate, s-a observat ca atat pe bursele nationale, cat si pe cele externe s-au inregistrat mai putine
tranzactii la preturi subevaluate, dar si o profitabilitatea mai mare. Avantajele adoptarii IFRS se
reflecta si intr-o crestere vizibild a investitiilor, acestea fiind facilitate de calitatea crescanda a
informatiilor prezentate in situatiile financiare, precum si de nivelul ridicat de comparabilitate a
acestora.

Intocmirea situatiilor financiare in conformitate cu IFRS ofera posibilitatea factorilor de
decizie de pe diferite piete de capital sa aiba acces la aceleasi informatii de calitate superioara, cu
un cost accesibil pentru obtinerea si utilizarea acestor informatii. Tweedie si Seidenstein (2005)
[145, p. 588] sustin ca stabilirea unor standarde contabile globale care sa fie consistente,
cuprinzatoare si bazate pe principii clare ar contribui la functionarea corecta si eficienta a pietelor
internationale de capital, precum si la cresterea si consolidarea surselor de finantare a
intreprinderilor.

Structura surselor de finantare a intreprinderilor este importantd, deoarece acumularea de
capital din diferite surse interne sau externe de finantare, necesitd un nivel tot mai ridicat de
responsabilitate publica, transparentd si comunicare. Acest lucru este valabil mai ales in state
precum Statele Unite ale Americii (SUA) si Regatul Unit, unde pietele de valori sunt foarte

dezvoltate si unde un numar semnificativ de corporatii sunt detinute de o gama larga de actionari.
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In acest caz, managerii acorda o importanti semnificativa cerintelor investitorilor, a ciror interese
au ajuns sa aiba o influentd dominanta asupra structurii si continutului situatiilor financiare.

Spre deosebire de aceste tari, In Germania, Japonia si Elvetia, bancile reprezinta o sursd de
finantare mult mai importanta, astfel incat interesele lor tind sa influenteze mai mult modul de
pregitire a situatiilor financiare decat cele ale investitorilor. In aceasti ordine de idei, putem
concluziona ca situatiile financiare sunt intocmite pentru a satisface cu precadere o anumita
categorie a utilizatorilor de informatii financiare si anume pe cei care inregistreaza o contributie
mai ridicatd la formarea capitalului. Aplicarea IFRS-urilor de catre companiile cotate stimuleaza
interesul si dorinta investitorilor de a tranzactiona, deoarece in primul rand acestea inlocuiesc
standardele nationale specifice tarilor in cauza si prin urmare sunt reduse costurile legate de
procesarea informatiilor, iar n al doilea rand IFRS-urile sunt de o calitate superioara fata de multe
alte standarde nationale, crescand vizibilitatea investitiilor si asigurdnd accesibilitatea egalad pentru

toti utilizatorii de informatii.

2.3. Efectele adoptarii IFRS asupra atragerii investitiilor striine directe si responsabile

din punct de vedere social

In vederea analizei impactului adoptarii referentialului IFRS asupra fluxurilor de investitii
straine directe si responsabile din punct de vedere social, vom lua drept exemplu economiile
emergente BRICS, deoarece acestea sunt cei mai mari beneficiari de investitii strdine directe.

Intr-un mediu caracterizat de o inflatie mare si de o crestere economici puternic,
performanta companiilor din economiile emergente BRICS tinde sa fie pozitiva, chiar daca
randamentele obligatiunilor cresc si economiile de piatd dezvoltate se descurca mai bine. Trendul
pozitiv al cresterii economice inregistrate de companiile din tarile BRICS este dat in primul rand
de fluxul major al investitiilor straine directe, care reprezintd un factor important in dezvoltarea
economicd si sociald a acestora. Investitiile strdine directe reprezintda un element de
internationalizare a intreprinderilor prin crearea de filiale in alte tari, iar o calitate ridicatd a
raportarilor financiare ale companiilor din tirile BRICS va contribui si mai mult la accesibilitatea
acestora la flxurile de investitii straine directe si responsabile din punct de vedere social.
Raportarea financiard reprezintd liantul ce realizeaza conexiunea dintre intreprindere si partile
interesate, oferindu-le acestora informatiile necesare pentru analiza si evaluarea activitatii
intreprinderii. Companiile listate pe o piatd reglementata din tarile BRICS au implementat normele
internationale cu privire la raportarea financiara, reusind astfel sa creasca participatiile strdine in

cadrul companiei.
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Literatura de specialitate a furnizat dovezi solide in ceea ce priveste legatura dintre fluxurile
de investitii si cresterea economica, acestea fiind vazute ca un stimulent al dezvoltarii durabile si
al cresterii productivitatii [ 146, p. 242]. Fluxurile de investitii straine directe au un rol semnificativ
in cresterea economici [147, p. 153]. In acelasi timp, Pradhan [148, p. 582] si Agrawal [149, p.
94] au demonstrat contrariul. Acestea au analizat efectele fluxurilor de investitii straine directe in
India asupra cresterii economice folosind functia de productie si au ajuns la concluzia ca cresterea
economica nu este influentatd pozitiv de investitiile strdine directe. Din perspectiva procesului de
dezvoltare durabila, investitiile strdine directe, in opinia lui Teodorescu (2013) au atit efecte
pozitive cum ar fi: crearea de noi locuri de munca; transferul de tehnologie precum si a Know-
how-ului; competitivitatea exporturilor si cresterea concurentei; cat si negative: cresterea fluxului
de investitii straine directe exclud investitiile interne, ISD avand un caracter monopolist; odatd cu
cresterea investitiilor strdine se Tnregistreaza si o crestere a resurselor financiare ce contribuie la
cresterea ratei de schimb [150]. Un aspect foarte important in analiza fluxului de investitii straine
directe este relatia dintre rata investitiilor strdine directe si performanta sociald si de mediu
inregistrate de cdtre economiile emergente. Cunoastem foarte bine ca din punct de vedere al
nivelului de trai si al poluarii, majoritatea economiilor emergente se confrunta cu probleme majore.
Datorita politicilor de mediu care fie sunt inexistente, fie nu sunt aplicate, unele multinationale
depasesc nivelul de emisii de gaze si substante poluante permise in tarile lor de origine, unde statul
urmareste cu atentie modul in care intreprinderile respectd legislatia cu privire la protectia
mediului. Cu toate acestea, efectul poate fi si invers, deoarece datoritd experientelor
managementului si al investitorilor care vin din tari dezvoltate unde exista politici stricte cu privire
la protectia mediului, acestea pot veni cu solutii si tehnologii mai performante care sd reduca
nivelul de poluare in urma activititii intreprinderii. In raportul Global Trade Alert se atentioneazi
asupra faptului cd fluxurile de investitii straine directe pe pietele emergente au o contributie
limitatd In promovarea dezvoltdrii durabile [151], aceastd limitare fiind cauzatd de neglijenta
guvernelor care pentru a favoriza investitiile straine omit sa elaboreze norme legislative clare si
stricte cu privire la protectia mediului si protectia sociala. Consider ca guvernul - ca una dintre
cele mai importante dintre partile interesate - trebuie sa evalueze In mod constant performantele
sociale si de mediu inregistrate de multinationalele care isi desfasoara activitatea in jurisdictia lor
si sd incurajeze investitiile responsabile din punct de vedere social. Cu toate cd economiile
emergente sunt cei mai mari beneficiari ai fluxurilor de investitii straine directe, nivelul de trai al
populatiei, comparativ cu tarile dezvoltate, este foarte scazut. Acest lucru este cauzat de accesul
deficitar la educatie, cunostintd scazuta referitoare la politicile privind sistemul de stabilire a

salariului minim pe economie — factor de care profitd multinationalele, la inflatie, etc. Un studiu
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realizat de Grosu si colab. (2021) a demonstrat faptul ca cresterea economica si dezvoltarea
sustenabild a unei tari este Intr-o stransa legaturd cu nivelul de educatiei al populatiei, deoarece
dupa cum mentioneaza acestia, procesul educational ,,asigurad generarea, transferul si difuzarea de
cunostinte durabile in societate si afaceri, iar sinergia dintre Tnvatdmantul superior (universitati),
afaceri (industrie), guvern si public (societatea civild) este capabilda sd creeze o bazd pentru
dezvoltarea durabila a economiei nationale, sa creasca nivelul de protectie a mediului, sa reduca
emisiile de CO2, sa asigure utilizarea rationala a resurselor exhaustive, sa creeze noi produse
ecologice si sa ridice nivelul de trai al populatiei” [152, p. 111].

Potrivit lui Spar si Yoffie (1999), concurenta pentru fluxurile de investitii straine contribuie
la scaderea standardelor de munca si mediu, numind aceasta concurenta “race to the bottom”
[153, p. 557]. Unul din factorii cheie pentru flxurile de investitii straine in economiile emergente
il reprezinta costul cu resursa umana. Standardele de viata scdzute, gradul de analfabetism ridicat
si forta de munca necalificatd sunt factori determinanti in stabilirea sistemului de salarizare de
catre multinationale.

Performanta intreprinderilor este conditionatd de fluxurile de investitii straine. Potrivit
cercetdrilor Gorodnichenko, Svejnar si Terrell (2014) se remarca faptul ca firmele cu capital strdin
au o performanta si o productivitate mult mai bund decat intreprinderile cu capital autohton [154,
p. 954]. Actualmente, performanta intreprinderilor din economiile emergente BRICS este evaluata
de catre partile interesate din perspectiva sustenabilitatii afacerii, a masurilor de protectie a
mediului si de regenerare a energiei. Li, Bhati, Abbas, Ahmad, Igbal si Aziz (2020) au analizat
performantele intreprinderilor din economiile BRICS in raport cu sustenabilitatea energetica,
economica si de mediu din aceste tari, ajungand la concluzia cd din grupul celor cinci, China si
Brazilia depasesc performanta fatd de celelalte, atingand un scor al indicelui de sustenabilitate de
0,96 [155]. Pentru a atinge durabilitatea de mediu pe termen lung, cercetatorii sustin ca economiile
BRICS trebuie sd implementeze o politica care sa incurajeze comertul transfrontalier cu energie
regenerabild. Bhattarai si Negi (2020) au analizat relatia dintre performanta intreprinderii si
fluxurile de investitii straine din India in perioada anilor 2004-2018. Rezultatele studiului au ardtat
ca nivelul fluxurilor de investitii straine directe influenteaza pozitiv profitul, vanzarile si ocuparea
fortei de munca [156, p. 44].

Performanta intreprinderilor din economiile emergente BRICS este conditionatd de factori
precum: politicile fiscale, politicile de mediu, politicile sociale, cresterea economica, dimensiunea
si tipul pietei in care 1si desfasoara activitatea, conectivitatea relatiilor economice cu alte state,
precum si de capacitatea tariii de a atrage fluxuri de investitii strdine directe. Din cauza costurilor

cu resursa umana si a materiei prime, costul productiei in economiile emergente comparativ cu
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economiile dezvoltate este substantial de mic, lucru ce contribuie la performanta economica a
intreprinderii. Comparand doua filiale, una care isi desfasoara activitatea intr-o tara emergenta si
alta intr-o tard dezvoltata, cu aceleasi caracteristici (numdr de angajati, materie primd) si facand
abstractie de politicile fiscale, vom observa ca costul productie este mult mai mic in filiala din
tara emergentd, fapt pentru care companiile din tarile BRICS sunt mult mai atractive pentru
investitori, calitatea raportarilor financiare fiind un factor cu o implicatie mica asupra atragerii de
ISD. Asadar, companiile din tarile BRICS reusesc sa fie competitive in atractia de investitii strdine
directe, care in ultima perioada au inregistrat cresteri semnificative. Nivelul fluxurilor de investitii
straine Tn economiile BRICS a inceput s creasca semnificativ incepand cu anul 2005, perioada
caracterizatd de un boom al fluxurilor de investitii transfrontaliere. Aceasta cresterea a durat pana
in anul 2008-2009, cand economiile lumii au fost lovite de criza economica. Cu toate acestea,
companiile din tarile BRICS s-au mentinut, comparativ cu economiile dezvoltate, acestea
inregistrand o scadere de 40% comparativ cu 54% in economiile dezvoltate. Astfel, companiile
din tarile BRICS sunt mai rezistente la crizele economice, in special datoritd abundentei de materii
prime pe care le detin si a costului de productie mic. In perioada de criza, investitorii sunt mai
prudenti si mai reticenti in a investi, acestea focusandu-se mai mult pe analiza riscurilor
investitionale si refuzand sa investeasca in proiecte cu risc ridicat si pe o piatd incerta si instabila.
Totodata, n perioada de recesiune, exista si o constrangere de lichidiate ce influenteaza negativ
procesul investitional si preponderent nivelul fluxurilor de investitii. Dupa recesiunea din 2009,
fluxurile de investitii strdine au continuat sa creasca, astfel, potrivit UNCTAD (2022) [157]
ponderea investitiilor straine catre economiile BRICS in anul 2012 a atins un nivel de 20% din
ponderea globala. Companiile din tarile BRICS joacd un rol esential in modelul global
investitional, acestea fiind o putere ce inclind balanta fluxurilor de investitii strdine in favoarea
economiilor emergente. Pentru a incuraja si mai mult investitorii sa investeascd in companiile din
tarile BRICS, guvernele acestor téri s-au angajat sa adopte referentialul contabil international, cu
scopul de a imbundtdti raportdrile financiare si de a raspunde nevoilor informationale ale
investitorilor.

In perioada ante adoptie a IFRS-urilor de citre companiile din tarile BRICS, fluxurile de
investitii straine directe au fluctuat (vezi Anexa 2, Tabelul A.2.1.), in special datorita crizei
economice din perioada anilor 2008-2009. Cu toate acestea, economiile BRICS au inregistrat
fluxuri de investitii straine directe ridicate. Dupa recesiunea din 2009, fluxurile de investitii straine
au continuat sa creasca, astfel ponderea investitiilor straine catre economiile BRICS, a atins un
nivel de 20% din ponderea globala. In perioada analizati, China a fost cel mai mare beneficiar de

investitii straine directe din cadrul grupului, urmata de Rusia, Brazilia, India si Africa de Sud.
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Adoptarea Standardelor Internationale de Raportare Financiara de cdtre companiile din tarile
BRICS a contribuit la mentinerea unui interes crescut din partea investitorilor din vest, tarile
BRICS fiind un real concurent pentru celelalte economii in atragrea de investitii straine directe.
Practic, conform datelor din Anexa 2, Tabelul A.2.2 putem observa ca odata cu adoptarea IFRS-
urilor, fluxurile de investitii straine directe in tirile BRICS au crescut considerabil. Convergenta
standardelor nationale de contabilitate la referentialul contabil international a liberalizat accesul
investitorilor la pietele BRICS. In ceea ce priveste investitiile responsabile din punct de vedere
social, adoptarea IFRS-urilor are un impact pozitiv asupra dezvaluirii informatiilor cu privire la
ESG in economiile BRICS. Brazilia a inregistrat o crestere semnificativd a investitiilor
responsabile din punct de vedere social, de 55.3% intre 2017 si 2021, datoritd implementarii
politicilor sociale si de mediu, precum si datoritd progreselor inregistrate in adoptarea IFRS-urilor.
Din cadrul grupului, Rusia a inregistrat cea mai mica crestere a SRI, datorita lipsei politicilor si
reglementirilor care si conserveze resursele natioale. In acelasi timp, Rusia a inregistrat si cele
mai slabe progrese in parcursul de armonizare a standardelor nationale de contabilitate la
referentialul international, ceea ce poate reprezenta un factor care a contribuit la stagnarea SRI. In
general, adoptarea IFRS poate avea implicatii pozitive pentru investitiile responsabile din punct
de vedere social, deoarece sporeste comparabilitatea si transparenta raportdrii financiare si poate
facilita integrarea factorilor ESG in deciziile de investitii [158, p. 80]. Cu toate acestea, este
important sa se ia in considerare potentialele limitari ale raportarii financiare in ceea ce priveste
reflectarea tuturor factorilor ESG relevanti si sa se utilizeze o abordare holistica pentru a evalua
performanta societatilor in materie de sustenabilitate.

Dupa o perioada de crestere, datoritd fragilitatii economiei si a cresterii lente din unele
economii, in perioada anilor 2016-2018 nivelul fluxurilor de investitii straine a scazut substantial.
In anul 2018 comparativ cu anul 2016, Brazilia a inregistrat o scidere de -16,06% a fluxurilor de
investitii straine, Rusia de -64,13%, India de -4,9%, China de -3,98% si Africa de Sud de -138%.
Aceste scaderi au fost generate in principal de reducerea cu 22% a achizitiilor transfrontaliere si a
valorii fuziunilor, amplificate de incertitudinele politice si investitiile slabe in resursele naturale.

Dupa un declin de 4 ani, fluxurile de investitii strdine au continuat sa scada, scadere
amplificati de pandemia de COVID-19. In perioada pandemicd, atunci cind majoritatea
economiilor lumii au fost inchise pentru a limita raspandirea infectiei cu COVID-19, investitiile
straine directe, potrivit datelor oferite de UNCTAD, au scazut cu circa 35% la nivel global [157].
Criza pandemicd a avut repercursiuni mult mai mari asupra investitiilor straine directe decat criza
economica din 2009, nivelul fluxurilor de investitii straine directe fiind cu 20% sub pragul din anul
2009.
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Intrarile de investitii straine in cele mai mari economii emergente - BRICS (Brazilia, Rusia,
India, China si Africa de Sud) au scazut in anul 2020 cu circa -13,7%, o scadere destul de mica
comprativ cu tarile dezvoltate. Aceastd scadere micd a fost conditionatd de mai multi factori
politici si economici. China, epicentrul focarului de COVID-19 a fost in anul 2020 cel mai mare
beneficiar de investitii straine directe, Inregistrand intrari de aproximativ 163 miliarde de dolari si
o crestere a PIB de 2,3%. Cu toate acestea, in primul trimestru al anului 2020, potrivit Ministerului
Comertului din China, fluxurile de investitii strdine au scdzut cu circa 10,8%. Chiar dacd pandemia
s-a dezlantuit la nivel global, China a reusit Intr-o perioada destul de scurta sd anihileze raspandirea
virusului, eliminand treptat consecintele pandemiei asupra economiei. Pentru a redresa situatia
economica si pentru a sprijini investitiile straine directe, guvernul Chinez a lansat mai multe
politici fiscale, financiare si comerciale. De exemplu, un pas important in atragerea investitiilor
straine a fost reducerea numarului de sectoare din “lista neagra” in care investitiile strdine fie erau
interzise, fie limitate. Fang, Collins si Yao (2021) sunt de parere ca China va ramane in continurea
o sursd atractiva pentru investitiile strdine directe, acest lucru datordndu-se in principal modului in
care s-a gestionat criza pandemicd si a avantajelor acumulate In timp, precum: piata interna pe
scard larga, PIB pe cap de locuitor mediu spre 1nalt, lanturile industriale si de aprovizionare lungi
si complexe [159].

India a fost in anul 2020 al cincilea cel mai mare beneificiar al fluxurilor de investitii straine
din lume, aceasta primind 64 miliarde dolari de investitii straine. Potrivit lui Reddy si Sudasrhan
(2021), principalii factori care au facut din India o tara atractiva pentru investitiile striine directe,
in ciuda pandemiei de COVID-19 sunt: reducerea impozitului pe profit de la 30 % la 25%, masura
aplicatd incepand cu anul financiar 2019-2020; simplificarea legislatiei muncii prin aprobarea
celor 3 coduri ale muncii — Codul privind securitatea sociala, Codul relatiilor industriale si Codul
SSM; reformele sectorului financiar; incluziunea financiara si digitalizarea Indiei si nu in ultimul
rand capitalul uman [160]. Politicile guvernamentale ale Indiei tintesc spre crearea unui mediu mai
favorabil pentru investitori, concentrandu-se in special pe crearea de mecanisme adecvate pentru
dezvoltarea economica si Imbundtatirea indicatorilor socio-economici. Pand in anul 2024,
guvernul indian si-a propus sa ajunga la o economie de 5 trilioane de dolari. Un alt factor important
care sustin investitiile straine in India in perioada aceasta de instabilitate este si faptul ca India a
crescut cu 14 puncte in sondajul ,,Ease of Doing Business 2020 al Bancii Mondiale, clasandu-se
pe pozitia 63, in ceea ce priveste usurinta de a crea o afacere, din 190 tari.

Pandemia de COVID-19 a avut un efect devastator asupra fluxurilor de investitii straine din
Rusia, de la 32 miliarde de dolari in 2019 la 10 miliarde in 2020, o sciddere de aproximativ 70%.

Climatul de afaceri problematic, coruptia, imbatranirea populatiei, gradul ridicat de integrare,
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conflictele politice, embargourile fac ca Rusia sa devina o tara neatractiva pentru investitori, cu un
risc investitional foarte ridicat. Principala sferd de atractie pentru investitiile strdine ramane a fi
resursele naturale (petrol, gaze, metale). Fluxurile de investitii strdine sunt concentrate doar in
marele metropole: Moscova si Sankt Petersburg. Cu toate ca Rusia se declara a fi o tara destul de
independenta din punct de vedere al economiei, dezvoltarea si prosperitatea sa economica este
conditionatad de fluxurile de investitii strdine care provin in mare parte din Uniunea Europeana,
intre 55%-75% din sectorul de investitii strdine [161]. Pentru a sustine investitorii in perioada
crizei pandemice, Rusia a elaborat un plan guvernamental care implica programe de credit
preferentiale pentru mentinerea ocupdrii fortei de munca, reducerea poverii fiscale in perioada
masurilor restrictive, finalizarea programului “ghilotind de reglementare” — un program ce
presupune eliminarea cerintelor inutile pentru crearea unui business. Totodata, guvernul a alocat
fonduri semnificative pentru proiectele de infrastructura. La 23 septembrie 2020, guvernul rus a
aprobat un plan de actiune la nivel national pentru lansarea unui nou ciclu de investitii si
imbunatatire a climatului de afaceri. Planul presupune crearea unui mecanism cuprinzator pentru
sprijinirea proiectelor mari de investitii, private, publice, private-publice, la nivel federal si
regional, inclusiv pe baza acordurilor privind protectia si incurajarea investitiilor de capital;
imbunatatirea treptatd a climatului de afaceri, inclusiv imbunatatirea institutiei falimentului si a
dreptului societatilor comerciale; crearea unui mecanism de program pentru accelerarea dezvoltarii
socio-economice a aglomerarilor urbane si a oraselor care sunt centre de crestere economica;
implementarea celor mai mari proiecte de investitii pentru dezvoltarea infrastructurii cu efecte
multiplicatoare semnificative in industriile conexe, care vor deveni unul dintre factorii de crestere
economicad (Protocolul N 36, sectiunea VII, Guvernul Federatiei Ruse). Potrivit autorilor
Castiglione, Gorbunova, Infante si Smirnova (2012) investitorii strdini cautd o stabilitate sociala
s institutionald, iar Rusia apare ca o “’tara idiosincrazica” [162]. Atata timp cat Rusia va avea gaze,
petrol si metale, aceasta va beneficia in continuare de un flux mare de investitii strdine directe.
Instabilitatea energetica la nivel global care s-a facut resimtitd in a doua jumatatea a anului 2021
prin cresterea pretului la gazele naturale si energie electrica, au pus balanta investitiilor straine
directe in favoarea Rusiei, aceasta fiind principalul importator de gaze si energie electrica la nivel
global.

Brazilia, cel mai mare beneficiar de investitii straine din America Latind, a inregistrat in anul
2020 o scadere a fluxurilor de investitii straine de 62%, cel mai scdzut nivel din ultimii 20 de ani,
clasandu-se pe locul 11 comparativ cu locul 6 in 2019. Guvernul Brazilian are implementata o
strategie de promovare a investitiilor straine, acordand investitorilor strdini acelasi tratament

juridic ca si investitorilor locali. Prioritate pentru guvernul brazilian in ceea ce priveste investitiile
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straine sunt sectorul de productie a automobilelor, petrolului, gazului, a energiilor regenerabile,
etc. Investitiile strdine directe rdman in continuare a fi restrictionate prin acte legislative in
domeniul sdnatatii, telecomunicatiilor, mass media, maritim si al asigurarilor. Infrastructura slab
dezvoltata care face costul transportului ridicat, productivitatea interna scdzuta si incertitudinile
politice sunt factorii care Ingradesc Brazilia de la investitiile straine directe.

Investitiile straine directe au scazut in Africa de Sud cu 39% in 2020, cu aproximativ 31
miliarde de dolari, scadere influentatd de pandemia de COVID 19, care a provocat o scadere a
fuziunilor si achizitiilor transfrontaliere, precum si de preturile scazute ale marfurilor energetice.
Casi 1n cazul celorlalte economii emergente, factorii determinanti ai fluxurilor de investitii strdine
in Africa de Sud sunt: resursele naturale, resursa umana ieftina, politicile guvernamentale,
infrastructura, inflatia etc. Fluxurile de investitii strdine in Africa de Sud sunt in principal atrase
de doi factori incontrolabili: resursele naturale si dimensiunea pietei, cee ce denota faptul ca tarile
sarace in resurse naturale sau tarile mici sunt limitate in a accesa investitii straine [163].

Instabilitatea politca, economica si sanitara la nivel global are repercursiuni negative asupra
dezvoltarii businessului si respectic asupra investitiilor straine directe. Rusia, unul din beneficiarii
cei mai mari de capital strdin, In urma invaziei din Ucraina a atras o serie de sanctiuni din partea
partenerilor economici importanti, cum ar fi Uniunea Europeana. Sanctiunile economice din parte
UE pentru Rusia au inceput sa fie aplicate din 2014, cand Rusia a anexat Crimeea, ulterior
reducandu-se pe fundalul unor intelegeri de pace, iar in februarie 2022 odata cu tentativa Rusiei
de a anexa si alte teritorii din Ucraina, mai multe state membre UE si non-UE au condamnat aceasta
invazie prin plicarea de sanctiuni economice si chiar prin ruperea parteneriatelor politice.

Sanctiunile economice au un efect negativ asupra dezvoltarii mediului de afaceri, afectand
performantele intreprinderii datorita ruperii legaturilor economice, reducerea exporturilor,
deprecierea monedei, cresterea inflatiei. Instabilitatea politicd si economica a fost dintotdeauna un
factor determinant al dezvoltdrii sustenabile economice, sociale si de mediu. Literatura de
specialitate a furnizat dovezi solide in ceea ce priveste impactul negativ al sanctiunilor economice
si politice asupra performantelor intreprinderilor din tdrile sanctionate. De exemplu, Huynh,
Hoang si Ongena (2022) [164] au analizat efectele sanctiunilor economice din ultimii 20 de ani
asupra firmelor din Federatia Rusa. Cercetarile au scos in evidenta faptul ca performantele firmelor
din sectorul energetic nu au avut de suferit in urma sanctiunilor economice, in timp ce performanta
firmelor din alte sectoare a fost subminati. In special s-a constatat faptul ci impactul negativ al
sanctiunilor economice se resimte puternic asupra cheltuielilor de capital, ceea ce conduce la

cresterea costului de capital si la subminarea cercetarii si dezvoltarii.

76



2.4. Concluzii la capitolul 2

Cercetarea realizata in Capitolul 2 a accentuat valoarea si importanta informatiilor
reflectate in rapoartele financiare in fundamentarea deciziilor investitionale, accentuandu-se in
acelasi timp rolul investitorilor. In aceasti ordine de idei au fost formulate urmatoarele concluzii:

1. Pentru a satisface nevoia informationald a partilor interesate, intreprinderile trebuie sa
conceapd rapoarte financiare in conformitate cu normele, principiile si standardele contabile,
intrucat comunicarea financiara joaca un rol important in relatia intreprinderii cu partile interesate.

2. In contextul comunicarii economico-financiare, situatiile financiare sunt considerate
principalul instrument de informare pentru partile interesate, aceasta avand un rol fundamental in
determinarea nivelului de transparentd corporativa. Cu toate acestea 1nsa, situatiile financiare nu
pot sd satisfaca complet nevoile de informare ale partilor interesate, fapt pentru care, alaturi de
situatiile financiare esentiale sunt raportate si alte informatii referitoare la diversi indicatori
nefinanciari, care au capacitatea de a amplifica valoarea companiei.

3. Partile interesate au diferite nevoi de informare, iar dintre acestea cu sigurantd ca
actionarii sunt cei care au nevoie cel mai mult de o imagine de ansamblu clard asupra strategiilor,
parcursului si directiilor de dezvoltare a afacerilor companiei, Tnsd si de o imagine mai
aprofundatd, concentratd asupra indicatorilor de performantd obtinuti si asupra rezultatelor
practice n atingerea target-urilor de performanta stabilite prin diferite strategii de dezvoltare.

4. Satisfacerea nevoilor de informare a tuturor partilor interesate nu este un proces simplist,
ci unul care necesita efort, studiu, implicare si initiativa din partea persoanelor responsabile, care
bineinteles ca trebuie s aibad cunostintele si abilitatile necesare indeplinirii cu eficienta a acestei
activitati.

5. Un alt aspect foarte important pentru partile interesate este calitatea informatiilor
reflectate in rapoartele financiare, nivelul acesteia fiind determinat de materializarea In continutul
acestora a caracteristicilor calitative analizate anterior, respectiv relevanta, comparabilitatea,
fiabilitatea si inteligibilitatea. Luarea unor decizii care sd contribuie intr-adevar la cresterea
informatii financiar contabile de calitate.

6. Performanta investitiillor este direct influentatd de calitatea informatiilor, de
reprezentarea fidela si de aplicarea corecta a practicilor si politicilor contabile, astfel incat acestea
sa nu denatureze informatiile, ci sa transpund corect pozitia si performanta intreprinderii care
reprezinta principala preocupare pentru utilizatorii de informatii financiare, fiind un instrument de

evaluare a riscurilor si de stabilire a eficacitatii si eficientei activitatilor desfasurate.
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3. EVALUAREA POLITICILOR CONTABILE SI FISCALE APLICATE PRETURILOR
DE TRANSFER

In actualul context economic global, mediul de afaceri manifesti o tendinti tot mai pregnanti
spre forme organizationale complexe, evidentiate atit in structura acestor companii, cat si in
amplasarea geograficd a activitatii lor, acestea fiind determinate de obiectivele economice pe
termen mediu si lung a acestor companii. De reguld, acestea formeaza grupuri multinationale care
isi desfasoard activitatea pe pietele globale si care au tendinta de a se extinde in jurisdictii diferite.
In aceste situatii, evident ci incep si apard diverse probleme de naturid economic, juridica si
fiscald, avand in vedere si nivelul puternic de centralitate la nivel decizional care determina
anumite politici de management a veniturilor care, la randul lor, genereaza diverse situatii
particulare, relevante din punct de vedere juridic. Desi sunt independente din punct de vedere
formal si juridic, extinderea acestor filiale sau sucursale implica o serie de raporturi juridice
speciale datoritd faptului ca fac parte dintr-un grup multinational, iar anumite taxe si impozite nu
pot fi determinate si calculate independent de subiectul ciruia ii sunt imputabile. In ultimii ani,
numarul entitatilor multinationale a crescut semnificativ, iar rolul lor iIn comertul mondial s-a
dublat. Aceasta tendintd se datoreaza si fenomenului globalizarii, care este in continua expansiune
si cu mari implicatii pentru tarile active in comertul international.

Asadar, pe langa efectul pozitiv de stimulare a economiei, dintr-o perspectiva fiscald, aceasta
tendintd implica si dificultati atat pentru administratiile fiscale, cat si pentru entitdti, Intrucat
sistemele fiscale difera de la o tard la alta. Un rol important aici il au preturile de transfer la care
entitatile multinationale vand bunuri, active necorporale si servicii catre intreprinderile asociate.

Preturile de transfer raman a fi cea mai utilizatd si cea mai simpld si comuna metodd de
minimizare a taxelor si impozitelor. Acestea reprezintd pretul stabilit in tranzactiile comerciale
intre diferite filiale ale unei Intreprinderi sau intre membrii unui grup sau conglomerat de
intreprinderi. Practic, preturile de transfer si deplasarea artificiala a bazei de impozitare prin
redistribuirea indicatorilor care o formeaza intre filialele intreprinderii permit entitatii - fara sa
incalce prevederile normative - sa utilizeze un regim de impozitare preferential. Astfel, preturile
de transfer au devenit o problema importanta pentru autoritatile fiscale care vor sa se asigure ca
veniturile au fost supuse impozitarii acolo unde au fost realizate. Scopul acestui capitol este de a
analiza politicile contabile si fiscale aferente preturilor de transfer practicate de citre companiile
din tarile BRICS. In acest sens, pentru indeplinirea scopului propus, au fost trasate urmatoarele
obiective: Ol: documentarea preturilor de transfer din perspectiva legalitatii si conformitatii

tranzactiilor intragrup; O2: analiza politicilor de evaluare si a metodelor de determinare a preturilor

78



de transfer conform OECD; O3: analiza politicilor de evaluare si a metodelor de determinare a
preturilor de transfer in economiile emergente BRICS; O4: identificarea factorilor determinanti in

construirea dosarului preturilor de transfer si atragerea de investitii straine directe.

3.1. Politici de evaluare si metode de determinare a preturilor de transfer

Pentru a putea putea intelege cum sunt evaluate preturile de transfer este foarte important ca
in primul rand sa Intelegem ce anume sunt aceste preturi si cand se pune problema practicarii lor.
Potrivit definitiei ghidului OECD, ,preturile de transfer sunt preturile la care se fac tranzactiile
intre companiile parti ale aceluiasi grup, numite parti afiliate, tranzactii ce trebuie sd fie incheiate
la un pret de piata, ca si cum ar fi fost incheiata intre parti independente, in conditii economice
comparabile”[165]. Problema preturilor de transfer este de obicei descrisa ca o problema de gasire
a pretului sau a programului de preturi care se apropie cel mai mult de inducerea unui nivel eficient
al schimburilor comerciale intre doua divizii ale unei firme [166; 167, p. 285; 168, p. 2207; 169;
170, p. 170].

Crizele suprapuse din ultima perioadd au condus la o scddere a activitatii economice,
respectiv la o scadere a profiturilor corporative, ceea ce a sporit presiunea asupra multinationalelor
pentru a identifica modalitati de reducere a obligatiilor fiscale, determinandu-le la recurgerea
eventualad la strategii de stabilire a preturilor de transfer menite sa transfere profiturile in jurisdictii
cu un nivel redus de impozitare. Pentru a face fata acestor provocari, guvernele din intreaga lume
au pus in aplicare noi reglementdri privind preturile de transfer, au consolidat reglementdrile
existente si au intensificat controalele fiscale si aplicarea legii. De asemenea, acestea continud sa
monitorizeze impactul crizei asupra politicilor si practicilor privind preturile de transfer pentru a
se asigura ca societatile multinationale 1si Indeplinesc obligatiile fiscale. Criza actuald a scos in
evidenta importanta preturilor de transfer si necesitatea ca guvernele sa se asigure ca societatile
multinationale isi platesc partea corecta de impozite in fiecare tard in care isi desfasoara activitatea.

Asadar, planificarea fiscald este una dintre principalele surse de profit ale intreprinderii
moderne, in special pentru acele companii care isi desfasoara activitatile in tari cu regimuri fiscale
diferite al caror scop este realizarea de profituri prin optiuni de localizare a companiilor afiliate,
precum reducerea impozitului [171; 172, p. 5; 173, p. 3128]. Un pret de transfer se refera la costul
la care un produs, un activ sau un serviciu este furnizat de cétre o filiald a unei companii unei alte
filiale din cadrul aceleiasi corporatii. Aceste preturi sunt utilizate pentru a calcula veniturile
ambelor parti implicate 1n tranzactiile transfrontaliere. De asemenea, acestea au un impact asupra

venitului impozabil al tarilor implicate in tranzactie. In orice situatie fiscala transfrontaliera, partile
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implicate sunt entitatile grupului si autoritatile fiscale din tarile respective [174, p. 260; 175, p.
336; 176, p. 550]. Atunci cand se modifica profiturile unui membru al unui grup dintr-o tara, acest
lucru poate avea un impact asupra venitului impozabil din alta tara.

Cel mai frecvent, companiile multinationale folosesc preturile de transfer pentru a transfera
in mod artificial profiturile catre jurisdictii cu sisteme fiscale flexibile, practicand preturi ridicate
pentru bunurile si serviciile vandute filialelor din jurisdictii cu impozite ridicate si preturi scazute
pentru cele vandute filialelor din jurisdictii cu impozite reduse. Aceastd manipulare a preturilor de
transfer poate reduce semnificativ valoarea impozitelor pe care o societate le plateste in jurisdictiile
cu impozite ridicate [177, p. 247; 178]. Corporatiile multinationale profita de ratele diferite de
impozitare impuse In diverse jurisdictii pentru a reduce obligatiile fiscale globale pentru intregul
grup [179; 180, p. 17]. In consecintd, procesul de stabilire a preturilor de transfer si selectarea
metodei de stabilire a preturilor de transfer au o importantd semnificativa atat pentru corporatiile
multinationale, cat si pentru natiunile in care acestea sunt situate [181; 182].

Actualmente, activitatile profitabile 1isi indreaptd viziunile asupra structurilor
organizationale supranumite lanturi de valoare globale [183, p. 223; 184]. Astfel, in scopul
minimizarii costurilor de operare, entitatile recunosc o noud variabild pentru evitarea barierelor
legale, prin divizarea proceselor mondiale prin structuri corporative verticale. In baza celor
mentionate, subiectul prezinta interes in mod special in spectrul tarilor care tind catre o liberalizare
a economiilor, deoarece astfel de strategii de afaceri sunt susceptibile de a produce conflicte cu
politicile si interesele lor economice. Un exemplu concret al unei astfel de probleme apare atunci
cand companiile multinationale desfdsoara operatiuni intragrup si denatureaza dinamica preturilor
pietei pentru a-si minimiza nivelul de impozitare globala. in esenti, acest fenomen se referi la
manipularea ,,preturilor de transfer” ale unei tranzactii si capata o importantd deosebitd atunci cand
situatia legdturii economice este instrumentatd pentru a stabili preturi care sd permita alocarea
veniturilor prin unitatile de afaceri ale aceluiasi grup [185; 186, p. 1299].

Decalajul precizat reitereaza ca problema preturilor de transfer este de actualitate, insd nu
captiveaza in mod intens teoria economicd contemporani. In vederea exemplificarii situatiei
abordate, momentan, abordarea persistenta in problemele legate de preturile de transfer este legea
fiscald, exponentul maxim al cédruia este concentrat in Orientarile privind preturile de transfer
pentru companiile multinationale si administratiile fiscale ale Organizatiei pentru Cooperare si
Dezvoltare Economica [187; 188; 189; 190].

Stabilirea si identificarea unei metode optime de stabilire si determinare a preturilor de
transfer reprezinta principala preocupare pentru multinationalele si organismele de reglementare.

Pentru selectarea unei metode optime de stabilire a pretului de transfer, multinationalele trebuie sa
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ia in considerare avantajele si dezavantajele metodelor recunoscute de Organizatia pentru
Cooperare si Dezvoltare Economica, precum si a altor metode aplicate la nivel national. Caracterul
adecvat al unei metode este determinat in primul rdnd printr-o analizd functionald si de
disponibilitate a unor date fiabile necesare pentru punerea in aplicare a metodei alese sau a
metodelor alternative. Un alt factor important este nivelul de comparabilitate intre tranzactiile
controlate si necontrolate, inclusiv fiabilitatea oricdror ajustdri de comparabilitate care pot fi
necesare pentru a elimina disparitatile semnificative dintre ele [191].

Metodele de stabilire a preturilor de transfer se refera la modul de calcul al preturilor la care
sunt efectuate tranzactiile dintre doud sau mai multe companii afiliate, iar alegerea celei mai
optime metode dintre cele disponibile poate fi determinata de diferiti factori interni sau externi,
precum profitul global al intreprinderii, interesul filialei din tara gazda si solicitarea acesteia de
mentinere a unor fluxuri de numerar adecvate, caracteristicile demografice si comportamentale,
precum si diferentele regasite in reglementdrile fiscale in general si cele privind preturile de
transfer din tarile respective [69]. Metodele de determinare a preturilor de transfer propuse de catre

OECD Transfer Princing Guidelines pot fi vizualizate in Figura 3.1:
Metode de determinare a preturilot
de transfer

Metode traditionale

Metode tranzactionale

metoda cost plus (cost
plus method)

metoda impartirii
profitului (transactional
split profit method)

metoda pretului comparabil

necontrolat (comparable
uncontrolled price meth
— CUP method) VY

etoda pretului de
revanzare (resale price

metoda marjei nete
(transactional net margi
method — TNMN

Q)

Fig. 3.1. Metode de stabilire a preturilor de transfer
Sursa: adapta dupa OECD

Exista asadar cinci metode consacrate de calculare a preturilor de transfer, aplicabilitatea,
relevanta si eficienta fiecareia dintre acestea fiind determinatd de natura si obiectul tranzactiilor
pentru care se intentioneaza calcularea, precum si de conditiile pietei legate de concurenta si

disponibilitatea informatiilor, intrucét nici una dintre aceste metode nu poate fi considerata ca fiind
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adecvata 1n orice context, contribuabilul fiind acela care trebuie sa o selecteze pe cea care asigura
cea mai buna estimare a unui pret de concurenta normala pentru o anumita tranzactie [191; 192, p.
222], identificand acest proces ca fiind un criteriu de baza al preturilor de transfer (pe 1anga analiza
de comparabilitate si principiul lungimii bratului), denumindu-I ca regula a celei mai bune metode
(the best method rule).

Metodele comerciale traditionale pentru stabilirea preturilor de transfer sunt considerate ca
fiind cele mai simple metode de determinare a valorii tranzactiilor dintre partile afiliate [189; 193;
194]. De exemplu, pentru determinarea pretului unei tranzactii comparabile necontrolate, orice
variatie a pretului comparativ cu pretul unei tranzactii comparabile necontrolate, poate fi atribuita
direct legaturilor comerciale si financiare stabilite sau impuse intre entitati, iar conditiile de
concurentd pe piata libera pot fi determinate prin inlocuirea directd a pretului tranzactiei
comparabile necontrolate cu pretul tranzactiei controlate [189; 195, p. 151; 196, p. 11].

In ceea ce priveste metoda pretului comparabil necontrolat (CUP), aceasta este considerata
ca fiind cea mai apropiatd conceptului principiului lungimii bratului, fiind recomandata de catre
liniile directoare ale OECD atunci cand aplicarea acesteia este posibila, intrucat necesita existenta
unui pret corect al unei tranzactii similare si comparabile, aceastd abordare bazandu-se pe
comparatii directe Intre preturi si putand fi acceptatd numai 1n cazul in care bunurile sunt
disponibile pe piata libera [197, p. 404]. Conform lui Heckemeyer si colab. (2017) [198], metoda
CUP este folosita frecvent in sectorul serviciilor financiare, ceea ce indica un nivel ridicat de
disponibilitate informationala legata de preturile unor tranzactii independente similare si
comparabile in cadrul acestui sector.

Aceastd metoda presupune o comparatie a pretului practicat sau platit pentru bunurile sau
serviciile furnizate intr-o tranzactie sau o serie de tranzactii similare, necontrolate, ajustandu-se
orice diferente intre tranzactie si tranzactia comparabild necontrolata sau intre intreprinderile
implicate in tranzactii care pot afecta preturile. Pretul ajustat este considerat pretul stabilit in
deplina concurentda pentru bunurile sau serviciile furnizate in cadrul tranzactiei [199, p. 71].
Criteriile de comparabilitate intre o tranzactie necontrolata si o tranzactie controlatd necesita
indeplinirea a doua cerinte esentiale: in primul rand nu trebuie sa existe variatii care ar putea avea
un impact semnificativ asupra pretului de piata si in al doilea rand sa se poata face ajustari
rezonabile ale pretului pentru a obtine un grad mai mare de comparabilitate [200]. Indeplinirea
celor doua criterii contribuie la stabilirea unui pret corect in conditiile de concurentd de pe piata.

OECD Transfer Pricing Guidelines mentioneaza faptul ca la baza metodei pretului de
revanzare se afld pretul la care un bun a fost achizitionat de la o parte afiliata si revandut catre o

parte independentd, din acest pret scazandu-se ulterior ,,0 marjd brutd adecvata acestuia, care
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reprezintd suma din care revanzatorul ar Incerca sa isi acopere cheltuielile de vanzare si alte
cheltuieli de exploatare si avand in vedere functiile indeplinite, sa realizeze un profit adecvat”
[189]. Asadar, suma care ramane dupa scaderea marjei si a ajustarilor aferente reprezinta pretul de
piatd pentru tranzactia initiala dintre entitatile afiliate [201].

In general, aceasta metoda este adecvati pentru tranzactiile cu marfuri in care preturile
comparabile sunt extrase din cotatiile de pret obtinute de la agentiile guvernamentale care sunt
entitati statistice transparente care divulga informatii despre indicii de marfuri pentru publicul larg
[202; 203, p. 18]. Analiza comparabilitatii este, de fapt, punctul central al intregului proces de
stabilire a preturilor de transfer, fiind o actiune care juxtapune o tranzactie controlata intre doua
entitati afiliate cu tranzactii independente sau necontrolate pentru a stabili nivelul de
comparabilitate intre tranzactiile controlate si cele necontrolate [64; 204, p. 181; 205, p. 36]. Altfel
spus, un grad mai mare de intelegere si o0 analizd a comparabilitatii cuprinde in mod inerent doua
procese analitice distincte, dar interdependente. Procesul initial are ca scop Intelegerea tranzactiei
examinate si simultan, identificarea caracteristicilor economice care au un impact semnificativ,
inclusiv rolurile si responsabilitatile pe care le detine fiecare participant la tranzactie pentru a
stabili un profil functional care este vital in selectarea metodei de stabilire a preturilor de transfer
si a indicatorilor asociati [62; 20, p. 58; 207, p. 47]. A doua etapa a analizei de comparabilitate se
axeaza pe examinarea $i compararea preturilor, a marjelor sau a altor conditii ale tranzactiei
analizate cu cele ale unor societdti independente in circumstante considerate comparabile [50;
2005208, p. 8].

In ceea ce priveste metodele tranzactionale bazate pe profit, acestea sunt relativ
nereprezentative pentru sectorul IT si cel al telecomunicatiilor, pe cand in sectoarele comertului
cu ridicata, cu amanuntul si logistica, precum si in cel biochimic sau farmaceutic acestea au un
nivel ridicat de reprezentativitate [209].

Metoda cost plus, cunoscuta si sub numele de CPM, este o altd metoda frecvent aplicata in
stabilirea preturilor de transfer. Aceasta presupune determinarea pretului de deplind concurenta
prin adaugarea unei majorari la costurile reale suportate de furnizor pentru furnizarea de bunuri
sau servicii catre Intreprinderea asociatd. Aceastd majorare este menita sa reflecte valoarea oricéror
elemente suplimentare, cum ar fi profiturile, care ar fi fost prezente daca tranzactia ar fi fost Intre
parti independente. Aceastd metodd este utilizatda de obicei pentru tranzactiile care implica
furnizarea de bunuri sau servicii unice sau care au elemente cu valoare adaugata mare [210, p. 673;
211, p. 99; 212]. Aceasta marja de profit care este formata prin addugarea unei majorari la costurile
reale, este ajustatd pentru orice diferente functionale sau de altd natura intre tranzactia controlata

si tranzactiile necontrolate comparabile sau intre entitdtile implicate, pentru a determina marja de
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profit in conditii de concurentd normala [213; 198; 214] Transactional Net Margin Method este o
metoda cu ajutorul careia se determind profitul net care rezultd dintr-o tranzactie intre companii
neasociate n raport cu un anume parametru (costuri, venituri, mijloace fixe). De exemplu,
Heckemeyer si colab. (2017) [198] identifica faptul ca metoda cost plus este predominanta chiar
si In contextul tranzactiilor intragrup ce au ca obiect bunuri de proprietate intelectuald, cu toate ca
acest fapt contravine recomandarilor fiscale generale acceptate la nivel international care in astfel
de Tmprejurdri sugereaza utilizarea metodelor tranzactionale bazate pe profit. De asemenea,
Giivemli si colab. (2017) [215, p. 152] a identificat faptul ca aceastd metoda este aleasa de obicei
si de catre companiile cu activitate de productie in contextul revanzarii marfurilor catre
distribuitori afiliati, ,,aceasta fiind mai degraba o metoda a profitului brut decét a profitului net,
intrucat marja de profit se aplica la costurile directe si indirecte de productie pentru a ajusta pretul
la valoarea de piatd.” Acestea se afla in aceeasi ordine de idei cu cele consemnate in OECD
Transfer Pricing Guidelines (2022) [57] unde metoda cost plus este considerata ca fiind cea mai
utila in cazul tranzactiilor cu produse semifinite Intre parti asociate, in contextul in care acestea au
incheiat diverse acorduri de facilitati comune sau de cumparare-furnizare pe termen lung.

Aspectele pozitive ale acestei metode constau in faptul ca sunt examinate datele financiare
ale unei singure parti, iar marjele nete sunt mai putin influentate de diferentele de produs
functionale si permit o disponibilitate mare a datelor. Evident cd exista si o serie de dezavantaje,
datoritd faptului ca este utilizata de o singura parte si pot aparea inconveniente mai ales atunci
cand exista active intangibile unice [216, p. 1410; 217; 218, p. 492].

Indiferent de metodele pentru care se opteaza in determinarea preturilor de transfer, existd o
practica de referintda a OECD, mai exact BEPS Action 13 (Transfer Pricing Documentation and
Country-by-Country Reporting).

Erodarea bazei de impozitare si transferul profiturilor (BEPS) se refera la strategiile de
evitare a obligatiilor fiscale utilizate de corporatiile multinationale pentru a-si reduce sarcina
fiscala globala prin erodarea bazei de impozitare in tarile in care isi desfasoara activitatea [219;
220, p. 325; 221, p. 502]. Acest lucru poate fi realizat prin transferarea profiturilor catre filiale din
jurisdictii cu impozite reduse, prin utilizarea tehnicilor de stabilire a preturilor de transfer sau prin
alte mijloace, cum ar fi utilizarea paradisurilor fiscale sau planificarea fiscald agresiva. Proiectul
BEPS, lansat de Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economicda (OCDE) in 2013,
urmareste sd abordeze aceste probleme prin elaborarea unui rdspuns international coordonat pentru
a aborda aceste strategii de evitare a obligatiilor fiscale. Proiectul include 15 puncte de actiune,
inclusiv cu accent pe preturile de transfer si pe dezvoltarea unui standard global pentru schimbul

de informatii relevante din punct de vedere fiscal intre tari. BEPS este un termen care se refera la
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utilizarea strategiilor de planificare fiscala care exploateaza lacunele si neconcordantele din
normele fiscale pentru a transfera in mod artificial profiturile catre entitati sau jurisdictii cu rate
de impozitare mai mici [222, p. 615; 223, p. 29]. Acest lucru duce la o reducere a obligatiilor
fiscale globale, in timp ce activitatea economicd de baza si profiturile corespunzatoare raman in
jurisdictii cu impozite mai mari. Aceasta practica este consideratd problematicd deoarece
submineaza echitatea si integritatea sistemului fiscal international si nu se limiteaza la actiunile
persoanelor fizice sau la nerespectarea de catre intreprinderi a normelor fiscale nationale, ci merge
mai departe, crednd o separare artificiald intre venituri si activitatile care le genereaza. Ar trebui
sd se facad distinctia Intre evaziunea fiscala a persoanelor fizice sau nerespectarea de catre
intreprinderi a normelor fiscale nationale care nu sunt considerate BEPS [188].

Pachetul BEPS cuprinde 15 masuri care oferd guvernelor instrumentele interne si
internationale necesare pentru a combate evaziunea fiscala [57]. Aceste masuri permit tarilor sa se
asigure cd profiturile sunt impozitate in jurisdictiile in care au loc activitatile economice
generatoare de profit si creatoare de valoare. In plus, ele oferd intreprinderilor o certitudine sporita
prin reducerea disputelor privind aplicarea normelor fiscale internationale si prin standardizarea
cerintelor de conformitate [57].

Asadar, principalul obiectiv al planului BEPS (Base Erosion and Profit Shifting) este de a
combate evaziunea fiscald a companiilor multinationale prin crearea unei abordari mai coordonate
si mai eficiente a normelor fiscale internationale [64; 224; 225, p. 85]. In acelasi timp, planul este
menit sa asigure ca profiturile sunt impozitate acolo unde are loc activitatea economica si crearea
de valoare care genereaza aceste profituri, in loc sa permita companiilor s transfere profiturile in
jurisdictii cu impozite reduse prin utilizarea unor structuri artificiale si a unor tehnici de stabilire
a preturilor de transfer.

Ca parte a initiativei sale actuale de combatere a evaziunii fiscale de cétre companiile
multinationale, Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economicd (OCDE) a publicat o serie
de documente pe tema erodarii bazei de impozitare si a transferului profiturilor (Base Erosion and
Profit Shifting - BEPS). Aceste documente acopera o serie de subiecte legate de BEPS, inclusiv
preturile de transfer, economia digitalda, abuzul de conventii fiscale si raportarea tara cu tara.
Documentele ofera explicatii detaliate ale aspectelor abordate in cadrul initiativei BEPS, precum
st ale actiunilor specifice intreprinse pentru a le solutiona.

Schoen (2015), pornind de la ipoteza OCDE precum cd ,,intreprinderile multinationale
utilizeaza strategii de stabilire a preturilor de transfer bazate pe impozite in cadrul grupului
corporativ pentru a transfera profiturile catre jurisdictii cu impozite reduse sau fard impozite”,

sustine cd ,,contextul faptic consta Intr-o mare masura in importanta tot mai mare a imobilizarilor
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necorporale, aceste active combinand doua caracteristici critice: sunt extrem de mobile, adica sunt
usor de transferat filialelor din jurisdictiile cu impozite reduse si sunt greu de apreciat, adica
intreprinderile multinationale se bucura de un nivel ridicat al gradului de discretie atat in ceea ce
priveste pretul imobilizarilor necorporale cand acestea sunt transferate catre o jurisdictie cu
impozite reduse, cat si atunci cand sunt licentiate catre alte filiale din jurisdictii cu impozite
ridicate” [226]. Cu alte cuvinte, cel mai des utilizate in tranzactiile dintre partile afiliate sunt
tranzactiile cu active intagibile care sunt greu de evaluat, iar determinarea pretului de transfer poate
fi manipulata.

Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economica (OCDE) si tarile G20 au colaborat
pentru a aborda problema Erodarii bazei de impozitare si a transferului profiturilor (BEPS) de catre
companiile multinationale. Peste 135 de tari participa la acest efort pentru a pune capat strategiilor
fiscale care transfera in mod artificial profiturile catre jurisdictii care constituie paradisuri fiscale.
Republica Moldova este al 119 membru al forumului global, care s-a angajat sa implementeze
Standardul international pentru schimbul automat de informatii privind conturile financiare in
materie fiscald (AEOI) pana in 2023.

In ceea ce priveste preturile transfer, R. Moldova nu a implementat ghidul OCDE in materie
de preturi de transfer, iar reglementarile cu privire la preturile de transfer lispsesc cu desavarsire
din legislatia nationala. In septembrie 2022, pe agenda parlamentului R. Moldova a fost depus un
proiect de lege ce vizeaza ,,modificarea Codului fiscal, mai exact Titlul V din Codul fiscal s-a
completat cu un capitol nou: Capitolul 112 . REGULI SPECIALE REFERITOR LA
DETERMINAREA PRETURILOR DE TRANSFER CONFORM PRINCIPIULUI LUNGIMII
BRATULUI ”[227]. Prin acets proiect de lege a fost introdus in reglementarile nationale ale R.
Moldova conceptul si principiile de baza privind preturile de transfer, fiind definite notiunea de
pret de transfer si introdusi obligatia de intocmire a dosarului preturilor de transfer. In acelasi timp
a fost instituit dreptul autoritatii fiscale de a efectua ajustarile de preturi de transfer, in cazul in
care se constata ca tranzactiile intre persoanele afiliate nu au fost efectuate la pret de piata [228].
In acest sens, aprobarea acestui proiect de lege permite R. Moldova si se alinieze la standardele
internationale de reglementare a preturilor de transfer. Practic, reglementdrile introduse in codul
fiscal, Legea nr. 356 din 29.12.2022 , au fost preluate in mod expres din ghidul OCDE cu privire
la preturile de transfer.

Pentru a determina contramasurile BEPS adecvate si pentru a evalua eficacitatea
modificarilor politicii fiscale, este esential sa se dispund de informatii exacte privind distributia
veniturilor societatilor comerciale intre tari. In acest sens s-au depus eforturi pentru a dezvolta

metode de masurare a BEPS, dar s-a acordat relativ putind atentie evaluarii modului in care
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diferitele surse de date surprind distributia adecvata a veniturilor. Acesta este un aspect important,
deoarece modul 1n care sunt utilizate metodele contabile poate afecta n mod semnificativ
distributia empirica a profiturilor grupului. Prin urmare, este necesara o mai buna intelegere a
modului in care metodele contabile influenteazd masurarea BEPS pentru a imbunatati eficacitatea

contramasurilor BEPS [229].

3.2. Politici fiscale aplicate preturilor de transfer

Actualmente, in economiile emergente BRICS nu existd reglementari clare cu privire la
preturile de transfer si 1n special cu referire la impozitarea multinationalelor si a filialelor lor. Lipsa
mecanismului care sa reglementeze utilizarea preturilor de transfer are un impact negativ asupra
implementarii si aplicarii politicilor fiscale, reducand capacitatea statului de a colecta veniturile
bugetare, oferind totodata o cale libera pentru practicile de evaziune fiscala. Importanta studierii
reglementarii preturilor de transfer in economiile emergente BRICS este justificatd de faptul ca
acestea sunt principalul beneficiar de fluxuri de investitii strdine directe la nivel global, cu un
numar substantial de mare de holdinguri cu filiale in diferite medii economice care aplicd acest
mecanism de impozitare preferential. Astfel, in cadrul acestui subcapitol ne propunem sa analizam
reglementarile cu privire la preturile de transfer, in special legislatia fiscald din economiile BRICS.

Prima reglementare care vizeaza preturile de transfer in Brazilia este Legea nr.9430 din
anul 1996, care a fost promulgata cu scopul de a combate evaziunea fiscala si de a restrictiona
transferul necorespunzdtor din Brazilia intr-o tard straind a veniturilor impozabile prin impozitul
pe profit si contributia sociala pe profitul net, ca urmare a unor conditii mai favorabile negociate
intre partile afiliate. Potrivit articolului 23 din Legea 9430/1996 sunt considerate persoane afiliate:

1. ,,societatea-mama atunci cand este domiciliata in strainitate;

2. filiala sa principald, cu domiciliul in strainatate;

3. persoana fizica sau juridica, rezidenta sau cu domiciliul in strdindtate a carei participatie
in capitalul propriu o caracterizeaza ca persoand care controleaza sau asociat;

4. persoana juridicd cu domiciliul in strdindtate caracterizatd ca entitate controlatd sau
asociata acesteia;

5. persoana juridicd cu domiciliul in strdinatate, atunci cand aceastd entitate juridica si
societate cu domiciliul in Brazilia se afla sub control comun corporativ sau administrativ sau cand

cel putin 10% din capitalul social al fiecareia este detinut de aceeasi persoana fizica sau juridica;
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6. persoana fizica sau juridica, rezidenta sau cu domiciliul in strainatate, care, impreuna cu
entitatea juridicd cu domiciliul in Brazilia, detine o participatie in capitalul social al unei terte
entitati, a carei suma totald o detine ca persoane care controleaza sau asociati ai acesteia;

7. persoana fizica sau juridica, rezidentd sau domiciliatd in strdinatate care este asociatul
acesteia, sub forma unui consortiu sau condominiu, asa cum este definit in legislatia braziliana, in
orice Intreprindere;

8. persoana fizica rezidenta In strainatate care este o ruda sau o ruda prin afinitate pana la
gradul al treilea, sotul sau partenerul de viatd al oricaruia dintre functionarii sai sau al partenerului
sau actionarului sau de control in cadrul unei participari directe sau indirecte;

9. persoana fizica sau juridica, rezidenta sau domiciliatd in strainatate, care detine un drept
exclusiv in calitate de agent, distribuitor sau concesionar al acesteia pentru cumpdrarea si vanzarea
de bunuri, servicii sau drepturi; si

10. persoana fizica sau juridica, rezidentd sau cu domiciliul in strdinatate, in legatura cu care
persoana juridica cu domiciliul in Brazilia detine un drept exclusiv, in calitate de agent, distribuitor
sau concesionar, de cumparare si vanzare de bunuri, servicii sau drepturi” [230].

Cu toate ca Brazilia a adoptat reglementdri in ceea ce priveste preturile de transfer, termenul
in sine nu este definit in mod expres si prin urmare, nu este stipulat si nici faptul ca pentru stabilirea
preturilor de transfer trebuie s se utilizizeze cea mai buni abordare a metodei. in practica,
predomind o aplicare obiectivd a metodelor prevazute de textul legal, unde metoda cea mai
avantajoasa se aplicd contribuabililor, indiferent daca este sau nu in concordanta cu conditiile reale
ale pietei. Desi ideea de standardizare a conditiilor de piata este trdsdtura cheie a principiului de
concurenta, in legislatia fiscald braziliand acest principiu poate fi adoptat doar prin intermediul
unei aplicari integrate a principiilor efectiv prevazute in Constitutia braziliand. Aceasta cerinta
deriva nu numai din faptul ca Brazilia nu este inca o tarda membra a OECD, ci si din lipsa unei
prevederi exprese care sd se ocupe de principiul libertatii in textul constitutional si in legile
federale.

Brazilia a facut pasi importanti pentru a alinia reglementarile nationale in ceea ce priveste
preturile de transfer la reglementirile si practicile internationale ale OECD. Incepand cu 2018,
Autoritatea Fiscala Braziliana (RFB) si OECD lucreaza impreund pentru a alinia reglementarile
nationale ale preturilor de transfer cu Orientarile OECD, ca parte a procesului de intrare a Braziliei
in OECD. Printre motivele pentru alinierea sistemului preturilor de transfer al Braziliei la regulile
OECD se includ urmétoarele:

(i) integrarea Braziliei 1n lantul valoric global al intreprinderilor multinationale (MNE);

(i) evitarea scenariilor de dubla impunere si de dubla neimpunere;
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(iii) indeplinirea obiectivelor de dezvoltare ale Braziliei (prevenirea pierderii de venituri din
cauza practicilor actuale de erodare a bazei de impozitare si de transfer al profitului (BEPS));

(iv) facilitarea intrarii Braziliei in OECD.

In acest sens, la 12 aprilie 2022, Autoritatea Fiscald Braziliani si Organizatia pentru
Cooperare si Dezvoltare Economica (OECD) s-au intdlnit pentru a discuta propunerea Braziliei
pentru un nou sistem de preturi de transfer (TP) prin care sd se implementeze principiul de
concurentd. Implementarea deplind a acestui principiu ar fi un pas important pentru Brazilia,
deoarece si-ar alinia sistemul TP cu Orientarile OECD privind preturile de transfer pentru
intreprinderile multinationale si administratiile fiscale (Orientdrile OECD).

Legislatia fiscala a Federatiei Ruse nu contine concepte precum ,,pret de transfer”, cu toate
acestea, acest termen este folosit pe scara larga in practica. Potrivit Serviciului Federal de Taxe al
Federatiei Ruse, preturile de transfer reprezintd cea mai simpla si cea mai comund schema de
minimizare a impozitelor platite prin redistribuirea profitului total al unui grup de persoane in
favoarea persoanelor situate in tiri cu impozite mai mici. Reglementarea si controlul tranzactiilor
care implica preturile de transfer in Federatia Rusa intra in competenta Serviciului Federal Fiscal.
Prima mentiune in ceea ce priveste conceptul de ,,parti afiliate” In reglementarile Federatiei Ruse
este facutd in Codul Fiscal din 1998, la articolul 20, care prezinta pe larg definitia partilor afiliate.
Pentru a stopa evaziunea fiscala prin intermediul preturilor de transfer, in Codul Fiscal din 1998,
la articolul 40, au fost introduse 1n practica un set de principii pentru stabilirea preturilor bunurilor
si serviciilor 1n scopuri fiscale. Cu toate acestea, aplicarea acestor principii nu a contribuit in mod
semnificativ la reducerea evaziunii fiscale, aceasta inregistrand valori ridicate in continuare.

in anul 2011, articolele 20 si 40 din Codul Fiscal din 1998 au fost inlocuite cu capitolul
V.I. ,Parti afiliate. Dispozitii generale privind preturile si impozitarea. Controlul fiscal in
legdturd cu tranzactiile intre pdrtile afiliate. Acord de preturi” [231]. In aceasti sectiune din Codul
Fiscal au fost transpuse principiile si regulile de baza consacrate preturilor de transfer, text preluat
din Ghidurile OECD ,,Cu privire la preturile de transfer pentru companiile transnationale §i
autoritatile fiscale”, care se bazeaza pe ,,principiul lungimii bratului.”

Odata cu noile modificari aduse Codului Fiscal a fost introdusd si o declaratie pentru
tranzactiile intragrup in care contribuabilul justificd preturile de transfer aplicate de acesta in
tranzactiile cu parti afiliate. Tinand cont de introducerea in legislatie a definitiei tranzactiilor
controlate si de stabilirea unei liste inchise a acestora, Codul obligd organizatiile care desfdasoara
astfel de tranzactii sa notifice autoritatile fiscale cu privire la aceste tranzactii si principiile aplicate
in stabilirea preturilor de transfer. Intrucat, in general, un pret de transfer nu este o metoda de

evaziune fiscala, ci orice pret al unei tranzactii intre parti afiliate, contribuabilii au dreptul de a
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justifica utilizarea anumitor preturi in tranzactii controlate cu parti afiliate In conformitate cu
metodele general acceptate, cu conditia ca la momentul tranzactiei sa furnizeze informatii fiabile
autoritatilor fiscale cu privire la finalizarea tranzactiilor controlate.

Controlul fiscal al preturilor de transfer de cétre Serviciul Federal de Taxe se face numai in
legatura cu tranzactiile controlate si tranzactiile echivalente cu acestea. Potrivit articolul 105.17
din Codul fiscal al Federatiei Ruse ,,verificarea preturilor de transfer pentru conformitatea cu
preturile pietei este un tip independent de control fiscal si nu poate face obiectul controalelor la
fata locului si la birou” [232]. Aceste reglementari obliga companiile care isi desfasoara activitatea
in Rusia sa intocmeasca si s pastreze documentatia privind preturile de transfer care trebuie
prezentata autoritatilor fiscale la cerere. Aceastd documentatie trebuie sa includa detalii despre
structura organizatoricd a companiei, o descriere a tranzactiilor care fac obiectul preturilor de
transfer si o examinare aprofundatd a preturilor practicate pentru aceste tranzactii.

Rusia a adoptat principiul deplinei concurente care impune companiilor sa perceapa preturi
pentru tranzactiile dintre partile afiliate care sunt comparabile cu cele percepute pentru tranzactii
similare Intre parti neafiliate. Reglementdrile rusesti privind preturile de transfer ofera de
asemenea si indrumadri privind determinarea pretului de deplind concurentd, care includ utilizarea
metodei preturilor comparabile necontrolate, a metodei pretului de revanzare si a metodei cost
plus.

In plus, Rusia a pus in aplicare reglementiri privind preturile de transfer pentru a descuraja
evaziunea fiscald prin utilizarea jurisdictiilor cu impozite reduse, cum ar fi normele privind
»societatile strdine controlate” care obligd societatile rusesti sd plateasca impozite pe profiturile
obtinute de filialele lor strdine care sunt considerate ,,controlate” de societatea-mama rusa.

Metodologia de verificare a conformitatii preturilor de transfer cu preturile pietei aplicatd de
catre Serviciul Federal de Taxe, constd in parcurgerea a patru etape:

1. Tranzactia controlatd este analizatd in ceea ce priveste subiectul, functiile si riscurile

acceptate ale partilor la tranzactie.

2. Se determind metoda de fundamentare a pretului pietei, tindnd cont de caracteristicile
identificate ale tranzactiei controlate.

3. Folosind metoda selectatd de calcul al pretului de piatd, venitul din tranzactie este
determinat pe baza preturilor de piatd si comparat cu venitul real al partilor din aceasta
tranzactie.

4. Pe baza rezultatelor compararii preturilor de transfer cu preturile pietei, Serviciul Fiscal
Federal verificd caracterul complet al calculului si platii impozitelor si taxelor aferente

tranzactiilor efectuate.
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Metodele de stabilire a preturilor de transfer in scopuri fiscale si procedura de calcul a
intervalului de rentabilitate sunt stipulate in Codul Fiscal la capitolul 14.3. Astfel, potrivit Codului
Fiscal pentru stabilirea preturilor de transfer intre partile afiliate pot fi aplicate urmatoarele metode:

1. Metoda pretului de piata comparabil - potrivit articolului 105.9 din Codul Fiscal, aceasta
metodd se aplica pentru ,,determinarea conformitétii pretului bunurilor/lucrarilor/serviciilor in
tranzactia analizatd cu pretul pietei prin compararea pretului utilizat in tranzactia analizatd cu
intervalul de pret al pietei”[233].

2. Metoda pretului de revdanzare - potrivit articolului 105.10 din Codul Fiscal, aceasta este
o0 ,,metodd de determinare a conformitdtii pretului din tranzactia analizatd cu pretul pietei prin
compararea profitabilitatii brute realizate de persoana care a efectuat tranzactia analizatd la
vanzarea ulterioard (revanzare) a marfurilor cumparate in tranzactia analizatd (grup de tranzactii
similare) cu intervalul de piata al profitabilitatii brute” [234]. Aceastd metoda este utilizata in cazul
in care revanzatorul nu detine imobilizari necorporale care sa afecteze semnificativ nivelul sau de
profitabilitate bruta.

3. Metoda cost plus - conform articolului 105.11 din Codul Fiscal, metoda cost plus este o
»metodd de determinare a conformitatii pretului tranzactiei analizate cu pretul pietei prin
compararea rentabilitatii brute a costurilor unei persoane care este parte la tranzactia analizata
(grup de tranzactii similare analizate) cu intervalul de piatd al rentabilitatii brute a costurilor in
tranzactiile de referinta” [235].

4. Metoda marjei nete - conform articolului 105.12 din Codul Fiscal, aceastd metoda
reprezintd compararea profitabilitdtii operationale a unei persoane care este parte la tranzactia
analizatd cu intervalul de piata al rentabilitatii operationale in tranzactiile de referinta determinate
[236].

5. Metoda impartirii profitului - Conform articolului 105.13 din Codul Fiscal, metoda
impartirii profitului este compararea distributiei efective a profitului total primit de toate partile la
tranzactia respectiva intre partile la tranzactie cu distributia profitului intre partile la tranzactia de
referinta [237].

Aceasta lista este una exhaustiva, Seriviciul Federal Fiscal acordand prioritate metodei
preturilor de piatd comparabile pe care o si recomanda. Cu toate acestea, legislatia din Federatia
Rusa permite ca in cazul in care aplicarea metodei preturilor de piatd comparabile este imposibila
sau nu permite concluzionarea in mod rezonabil ca preturile aplicate in tranzactii corespund sau
nu preturilor pietei, sa se foloseasca alte metode in scopuri de impozitare, astfel incat sa se poata
face o aprecierea cit mai rezonabila a conformitatii sau nerespectdrii pretului aplicat in tranzactie

cu pretul pietei. La alegerea unei metode trebuie luate In considerare caracterul complet si
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fiabilitatea datelor initiale, precum si validitatea ajustarilor efectuate pentru a asigura
comparabilitatea tranzactiilor cu tranzactia analizata.

Dezvoltarea acceleratd a Indiei si interesul crescut al investitorilor fata de aceastda economie,
precum si cresterea numdrului multinationalelor a pus problema dezvoltarii unui nou cadru de
impozitare care sa reduca numarul tranzactiilor offshore si erodarea bazei de impozitare. Astfel,
in anul 1999, legiuitorii indieni au propus adaptarea Legii 1961 privind impozitul pe venit la noul
context economic, completand legea cu sectiunile 92A si 92F care delimiteaza clar notiunea de
pret de transfer si modul de desfasurare a tranzactiilor intragrup, in conformitate cu articolul 9 din
liniile directoare ale Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare Economica (OECD) privind
preturile de transfer. Regimul preturilor de transfer din India se aplica atat tranzactiilor interne, cat
si internationale, fiind reglementate pe baza sectiunilor 92A-F, Legii 1961 privind impozitul pe
venit si a punctului 10A-E din Regulile privind impozitul pe venit.

Preturile de transfer in China sunt reglementate prin Legea privind impozitul pe venitul
corporativ din 2017, partea a 6-a, precum si printr-o serie de note si buletine fiscale emise de
Autoritatea de stat a impozitelor (vezi Figura 3.2). In legea privind impozitul pe venitul corporativ
se stipuleaza ca statele a caror sarcind fiscald este mai mica de 12.5% sunt considerate paradisuri
fiscale, astfel ca, intreprinderile controlate de rezidentii chinezi in aceste state sunt susceptibili de
evaziune fiscald. Reglementarile si practicile chineze in ceea ce priveste preturile de transfer sunt
cuprinzatoare si totodata generice, ldsand autoritatilor fiscale libertatea de apreciere atunci cand
vine vorba de orice caz particular de preturi de transfer, deoarece rezultatul unui caz de preturi de
transfer se bazeazd in cele din urma pe comunicare si negociere intre autoritatea fiscald si

contribuabil.

Masuri de implementare a ajustarilor fiscale speciale

Notificare publicd nr. 42 cu privire la chestiuni privind rafinarea depunerii tranzactiilor cu partile
afiliate si administrarea documentatiei contemporane privind preturile de transfer

Notificarea publicd nr. 6 privind masurile de supraveghere pentru ajustari speciale

Notificarea publica nr. 46 privind problemele legate de raportarea ,.tara la tara”

Fig. 3.2. Reglementari privind preturile de transfer in China

Sursa: elaborat de autor
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Legislatia chineza defineste sapte tipuri de relatii cu partile interesate. De exemplu,
conform notificarii nr. 42, o relatie cu o parte afilita este considerata atunci cdnd o parte detine
direct sau indirect 25% sau mai mult din actiunile celeilalte parti sau atunci cand un tert comun
detine direct sau indirect 25% sau mai mult din actiunile ambelor parti [238].

In ceea ce priveste metodele de stabilire a preturilor de transfer, contribuabilii chinezi pot
sa foloseasca liber orice metoda care corespunde profilului tranzactiei si i1 avantajeaza, cum ar fi:
metoda pretului necontrolat comparabil, metoda pretului de revanzare, metoda costului plus,
metoda marjei nete tranzactionale, metoda Tmpartirii profitului si alte metode adecvate care includ
metodele de evaluare a activelor printr-o abordare prin cost, abordare prin piatd sau abordare prin
venit sau alte metode care pot reflecta ca profiturile sunt impozitate acolo unde au loc activitatile
economice si este creatd valoarea.

Conform articolului 11 din circulara 2 si circualara 114 a Administratiei Fiscale de Stat,
contribuabilii chinezi trebuie sa depuna in fiecare an noud declaratii legate de preturile de transfer
care trebuie Intocmite pana la data de 31 mai pentru fiecare exercitiu financiar:

e Formularul 1: Formularul privind relatiile cu partile afiliate;

e Formularul 2: Formularul Rezumatul Tranzactiilor Partilor Afiliate;

e Formularul 3: Formularul de achizitii si vanzari,

e Formularul 4: Formularul Servicii;

e Formularul 5: Formularul de finantare;

e Formularul 6: Formularul de transfer al activelor necorporale;

e Formularul 7: Formularul de transfer al activelor fixe;

e Formularul 8: Formularul privind statutul investitiei strdine;

e Formularul 9: Formularul privind starea platilor externe.

Reglementarile privind preturile de transfer au drept obiectiv principal oferirea claritatii si
certitudinii fiscale asupra investitiilor si operatiunilor comerciale transfrontaliere, precum si
evitarea dublei impuneri in perioadele critice. In acest sens, China isi ajusteazi concomitent
reglementdrile in conformitate cu noile directive ale OECD, reusind sa se alinieze standardelor
internationale in ceea ce priveste combaterea evaziunii fiscale si stabilirea unor norme care sa
corespunda realitatilor economice. Reteaua extinsd de tratate si nevoia din ce in ce mai mare de
investitii transfrontaliere au determinat China sa se angajeze n negocieri bilaterale cu multe tari
pentru a semna tratate de evitare a dublei impuneri, pana in prezent avand semnate astfel de tratate

cu peste 105 tari.
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Chiar daca nu este stat membru al OECD, Africa de Sud a preluat in legislatia nationala
orientdrile OECD in ceea ce priveste preturile de transfer. Cadrul legislativ al preturilor de transfer
este format din Legea privind impozitul pe venit nr. 58 din 1962 si Nota nr. 7 privind practicile
privind veniturile SARS (1999), care au suferit numeroase ajustari in conformitate cu orientarile
OECD. Legislatia sud africana nu foloseste termenul de tranzatii cu parti afiliate, facand referire
la acestea sub denumirea de ,,tranzactie afectata” care este definita ca orice tranzactie, operatiune,
schema, acord sau Intelegere incheiatd direct sau indirect in beneficiul unuia sau al ambelor parti:
a unui rezident si al unui nerezident; unui nerezident si unui alt nerezident care are un sediu
permanent n Africa de Sud; unui rezident si unui alt rezident care are un sediu permanent in afara
Africii de Sud; unui nerezident si unui strain controlat [239].

Sintetizand cele expuse anterior, putem mentiona cd economiile emergente BRICS au facut
pasi importanti in alinierea i armonizarea politicilor si practicilor fiscale privind preturile de
transfer la orietarile OECD. Cu toate acestea, modul de reglementare a chestiunii preturilor de
transfer in tarile BRICS nu este consecvent si se poate spune cd existd variatii in nivelul de
rezolutie si comprehensiune juridica (vezi Anexa 3).

Fiind cele mai mari tari beneficiare de investitii strdine directe, economiile BRICS sunt in
permanentad preocupate de evaluarea practicilor si metodelor de evaluare a preturilor de transfer,
directiile de actiune fiind evitarea evaziunii fiscale si a dublei impozitari. Conform datelor din
Anexa 3, se observa cd toatele tarile BRICS au adoptat in reglementdrile nationale orientarile
OECD cu privire la preturile de transfer. Preocuparea principald a economiilor BRICS este de a
ramane competitive in continuare in ceea ce priveste fluxurile de investitii strdine directe si in
acelasi timp sd evite evaziunea fiscalda, auditand in permanenta activitatea multinationalelor.
Potrivit lui Hattingh (2015) [240], resursele limitate ale administratiilor fiscale din tarile in curs
de dezvoltare limiteaza si eficacitatea legislatiei cu privire la preturile de transfer. Mc Nair, Dotley
si Cobham (2010) [241], sustin ca ,lipsa capacitdtii autoritatilor fiscale din tarile in curs de
dezvoltare de a monitoriza tranzactiile cu preturi de transfer incheiate de multinationale ofera
acestora posibilitatea de a transfera profiturile din aceste tari cétre alte tari cunoscute si ca
paradisuri fiscale.”

Problema reglementariii preturilor de transfer si folosirea acesteia drept un instrument de
erodare a bazei de impozitare contribuie la crearea de discrepante economice si sociale intre state.
Din cauza lipsei de resurse specializate in aplicarea corecta si echidistantd a metodelor de stabilire
si auditare a preturilor de transfer, att normele internationale cat si cele nationale au un rezultat
nesemnificativ in combaterea evaziunii fiscale. Totodata, daca in tarile dezvoltate exista forumuri

in care se discutd si se incearcd identificarea unor solutii optime in ceea ce priveste preturile de
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transfer, in tdrile In curs de dezvoltare acestea lipsesc. O altd problema a tarilor in curs de

dezvoltare este accesul la date comparabile, facand dificila aplicarea principiului de concurenta.

3.3. Factori determinanti in construirea dosarului preturilor de transfer si atragerea

de investitii straine directe si responsabile din punct de vedere social

Problematica evaziunii sau a sustragerii fiscale cu ajutorul mecanismului preturilor de
transfer reprezintd o tematicd de interes major a economiei contemporane globalizate, autoritatile
legislative nationale si internationale acordand din ce 1n ce mai multd atentie si preocupare pentru
acest subiect [242, p. 150] in incercarea de a optimiza sistemul juridic si practicile din acest
domeniu, intrucat o datd cu cresterea tranzactiilor si a rulajului de capital la nivel international,
cresc si riscurile si probabilitatea manifestarii fenomenelor de criminalitate economicd, mai ales
la nivelul companiilor multinationale. Sebele-Mpofu si colab. (2021) [243] au identificat trei
motive principale ale practicarii preturilor de transfer pe care o companie multinationala le poate
lua in considerare si acestea fac referire la faptul ca acest mecanism poate aduce o crestere a
eficientei sistemului managerial, poate ajuta la planificarea fiscala si implicit la evitarea platii
diferitor taxe si impozite, precum si la faptul cd acestea sunt impuse de catre autoritatile
guvernamentale. Asadar, cu sigurantd ca companiile multinationale sunt in cunostintd de cauza de
beneficiile administrative si financiare ale implementarii sistemului preturilor de transfer, chiar
daca acesta este impus de catre autoritdti sau chiar dacd necesitd costuri suplimentare
semnificative, care n orice caz sunt acoperite de beneficiile generate de gestionarea eficienta a
acestuia.

Conform lui Cooper si Nguyen (2020) [244] planificarea fiscala se refera la abilitatea
companiilor nationale de a-si structura si organiza afacerile fiscale prin intermediul diferitor
mecanisme de reducere a impozitelor si taxelor Intr-o maniera legala — in contextul companiilor
multinationale putem vorbi in mod preponderent de mecanismul preturilor de transfer, aceste
masuri ,,concentrandu-se asupra impozitului pe profit datorat anual sau asupra altor implicatii
fiscale ale activitatilor desfasurate sau a structurii firmei, inclusiv dupa proceduri de fuziune si
achizitii.” Alte cercetdri existente aratd faptul ca principalele tehnici sau strategii de planificare
fiscala utilizate de catre companiile multinationale pentru diminuarea, evitarea si sustragerea de la
plata obligatiilor fiscale se refera la utilizarea preturilor de transfer pentru mutarea veniturilor in
tari cu rate mici de impozitare [245, p. 6], utilizarea capitalizarii reduse (thin capizalization),
deducerea platilor de dobanzi efectuate intragrup, utilizarea paradisurilor si a stimulentelor fiscale

[32], tranzactionarea la supra-pret sau sub-pret [243], alocarea activelor necorporale valoroase in
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vy

jurisdictii cu fiscalitate redusa si acumularea de lichiditati in filiale straine [244]. Toate acestea
indicd autoritatilor guvernamentale directiile de optimizare asupra carora trebuie sa isi concentreze
atentia si eforturile, astfel incat impactul acestora asupra economiilor si fie unul cat mai redus. in
acelasi timp, putem mentiona cd sub managementul unei strategii sau politici agresive si
manipulative a preturilor de transfer, este exercitat un impact semnificativ asupra bazei de
impozitare declarata la nivel local - in sensul diminudrii acesteea - ceea ce afecteaza economic si
social comunitatile in care filialele isi desfasoara activitatea economica.

Asadar, dupa cum afirma si Asongu si colab. (2019) [246] si Amidu si colab. (2019) [69]
politicile si strategiile preturilor de transfer sunt implementate Tn marea majoritate a cazurilor ca o
exploatare sau ca o extindere a managementului costurilor sau a planificarii fiscale a companiilor
multinationale. Mashiri si colab. (2021) [247] ofera o perspectiva interesanta asupra
comportamentului evazionist al companiilor multinationale prin intermediul politicilor si
strategiilor preturilor de transfer, sustinand faptul cd acesta este incurajat in mare parte si de cétre
consultantii fiscali care detin cunostinte bogate si detaliate legate de probleme fiscale complexe,
oferindu-si expertiza pentru sustinerea unor practici netransparente si ilicite generatoare de un
nivel ridicat de inechitate sociald si economicd. Bineinteles cad nu putem generaliza aceastd
afirmatie pentru toti profesionistii care sunt consultanti fiscali, insa putem aprecia faptul ca acestia
se afla intr-o pozitie destul de inconfortabila, intrucat pe de o parte acestia trebuie sd demonstreze
loialitate fata de companiile care le-au solicitat serviciile si sa contribuie la optimizarea costurilor
fiscale a acestora, iar pe de altd parte trebuie sa se asigure de respectarea normelor si cadrului
legislativ pentru a nu intra in conflict cu prevederile acestora [248, p. 286], ceea ce necesita un
nivel ridicat de obiectivitate si verticalitate care este destul de greu de atins avand in vedere cd in
majoritatea situatiilor exista tendinta de orientare mai accentuatd catre o parte sau alta. Asadar,
guvernele trebuie sa dispund de resurse umane bine pregatite si cu expertizd In domeniul
fiscalitdtii, care sd cunoasca si sd inteleaga in special strategiile si politicile abuzive de practicare
a preturilor de transfer, inclusiv modul de manifestare a acestora pentru a putea fi identificate cu
eficienta si oportunitate [249], astfel incat sa existe o capacitate ridicatd de contraatac a guvernelor
fatd de aceste fenomene, tocmai pentru protejarea economiei prin diminuarea frecventei sau
intensitatii impactului acestora.

Cu sigurantd ca, odata cu digitalizarea tot mai accentuata a sistemului international de
tranzactionare si o datd cu introducerea tot mai intensiva a inteligentei artificiale in cadrul relatiilor
economice internationale, mediul economic si fiscal se va confrunta cu provocari noi si solicitante

care odata depasite, vor adduga valoare si eficientd cunostintelor, procedurilor si reglementarilor
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aferente acestui domeniu, ceea ce va permite creearea unui sistem economic international mai
transparent, mai securizat si mai aproape de cerintele si nevoile reale ale mediului de afaceri.

Documentarea preturilor de transfer reprezintd unul din instrumentele principale care poate
fi folositd pentru evaluarea legalitdtii si conformitatii tranzactiilor intragrup cu principiile, liniile
directoare si reglementarile existente atat la nivel national, cat si international. Documentatia este
utild mai multor categorii de parti interesate, dar mai ales auditorilor si autoritatilor
guvernamentale deoarece acestia prezintd un interes ridicat legat de realitatea, corectitudinea si
legalitatea politicilor de transfer practicate de catre entitati, intrucat acestea pot influenta
semnificativ diversi indicatori de performanta raportati si valoarea impozitului pe profit platit.
Asadar, pentru a nu fi supuse unor ajustari care ar presupune costuri suplimentare, companiile
trebuie sd aiba in vedere construirea unui dosar detaliat si complet al preturilor de transfer care sa
demonstreze respectarea cu buna-credinta a principiilor si reglementarilor legale referitoare la
conditiile preturilor de tranzactionare cu alte companii din acelasi grup, trebuind sd contina si
informatii detaliate referitoare la metoda de stabilire a preturilor de transfer practicata, precum si
motivatia alegerii acesteia [250], facilitand astfel desfasurarea verificarilor fiscale.

Conform OECD Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax
Administrations (2022) [57], obiectivele cerintelor de documentatie a preturilor de transfer sunt
acelea de a:

e asigura faptul ca contribuabilii iau in considerare in mod corespunzator cerintele privind
preturile de transfer atunci cand isi stabilesc preturile si alte conditii ale tranzactiilor cu alte
intreprinderi asociate, precum si atunci cand isi raporteaza veniturile obtinute din astfel de
tranzactii in declaratiile lor fiscale;

e furniza administratiilor fiscale informatiile necesare pentru a efectua o evaluare in
cunostinta de cauza a riscurilor legate de preturile de transfer;

e furniza administratiilor fiscale informatii utile pe care sa le utilizeze pentru a efectua un
audit temeinic si adecvat al practicilor de stabilire a preturilor de transfer ale entitatilor care fac
obiectul impozitdrii in propria jurisdictie.

Se poate observa asadar faptul ca printre obiectivele principale ale documentatiei preturilor
de transfer este acela de a oferi informatii detaliate subiectilor interesati de aceste politici. Lohse
si Riedel (2013) [71] a identificat faptul ca dispozitiile referitoare la documentatia privind preturile
de transfer au o anumita eficacitate in ceea ce priveste limitarea comportamentului de practicare
eronata si ilicita a acestora. Aplicarea principiului lungimii bratului presupune calcularea preturilor
de transfer inainte ca tranzactiile de referinta sa aiba loc, ceea ce Inseamna cd documentatia sau

dosarul preturilor de transfer trebuie construite pe parcursul desfasurarii activitatii si nu la sfarsitul
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perioadei fiscale sau cand acestea sunt solicitate de catre autoritati [251]. Acest fapt presupune o
implicare permanentd si constantd a companiilor pentru acest domeniu, preocupare ce se
materializeazd fie prin externalizarea acestei activitati, fie prin includerea in structura
organizatorica a unui departament intern care sa se ocupe de aceasta.

Conform OECD, existd trei nivele de abordare standardizatd a acestor cerinte de
documentatie a preturilor de transfer, a caror obiectiv este de a determina profitul real al
companiilor multinationale care a fost generat in fiecare jurisdictie fiscala nationald, ceea ce poate
indica existenta unei intentii a statelor de a controla aceste companii intr-o oarecare masura,
aceasta datorandu-se si faptului ca la nivel international, nu prea existd reglementari generale
pentru aceasta categorie de companii [252]. Asa dupa cum este stipulat in OECD Transfer Pricing
Guidelines, aceasta abordare pe trei nivele se refera la:

¢ un dosar principal (Master File) care contine informatii standardizate relevante pentru toti
membrii grupului multinational de intreprinderi;

e un dosar local (Local File) care se referd in mod special la tranzactiile materiale ale
contribuabilului local;

e un raport pentru fiecare tara in parte (Country-by-Country (CbC) Report) care contine
anumite informatii referitoare la alocarea globald a veniturilor grupului de intreprinderi si a
impozitelor platite, precum si la anumiti indicatori privind localizarea activitatii economice in
cadrul grupului.

Actiunea nr. 13 — Transfer Pricing Documentation and Country-by-Country Reporting a
Planului de Actiune BEPS abordeaza acest subiect al documentatiei necesare pentru o evidenta
optima a preturilor de transfer, oferind perspective de abordare a acestei tematici, precum si detalii
referitoare la informatiile care ar trebui incluse in aceste categorii de rapoarte [41]. Dosarul
principal ofera administratiilor fiscale o imagine de ansamblu a acordurilor economice, juridice,
financiare si fiscale din cadrul unei intreprinderi multinationale si o structurd a operatiunilor
acesteia [251], ceea ce ajutd la evaluarea pozitiei companiei fatd de preturile de transfer si a
riscurilor aferente acestora dintr-o perspectiva generala [252; 253]. Acest raport trebuie sa includa
informatii referitoare la structura organizatoricd, descrierea diverselor activitati, activele
necorporale utilizate in cadrul activitatilor, tranzactiile financiare dintre companii si pozitiile
financiare si fiscale [254]. Desi liniile directoare ale OECD prezinta acest necesar de informatii,
exista totusi o anumita flexibilitate in ceea ce priveste modul sau structura de prezentare a acestora,
functiile si tranzactiile centralizate trebuind sa fie documentate in mod detaliat[255]. Pentru
pregatirea acestui dosar, la nivel international nu exista necesitatea atingerii unui anumit prag al

vreunui indicator economico-financiar de catre companiile multinationale, aceste aspecte fiind mai
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degrabd abordate in reglementarile nationale ale statelor care aplicd prevederile OECD legate de
acest subiect [251]. Cu toate ca acest dosar trebuie sa fie disponibil si autoritatilor fiscale locale,
sarcina elaborarii acestuia nu revine tuturor entitatilor din grup, ci numai entitatii-mama [255].

In ceea ce priveste dosarul local al preturilor de transfer, acesta vine in completarea
dosarului principal si se refera la un anumit contribuabil dintr-o anumita tara, oferind o imagine
detaliata a informatiilor financiare si a tranzactiilor cu parti afiliate incheiate de catre acest
contribuabil, ceea ce sprijind munca autoritatilor fiscale locale in a identifica legalitatea si
conformitatea cu principiile de concurenta normala a acestor categorii de tranzactii [256]. Conform
OECD Transfer Pricing Guidelines, dosarul local trebuie sd contind informatii referitoare la
structura de management a entitatii locale, o organigrama locald, o descriere a persoanelor carora
entitatea raporteaza, o prezentare a activitatii si strategiei de afaceri urmarite de catre aceasta,
precum si informatii cu privire la concurentii principali. Ca si in cazul dosarului principal,
conditiile legate de obligativitatea Intocmirii dosarului local al preturilor de transfer difera de la o
tard la alta, unele dintre ele solicitand ca aproape toate tranzactiile sa fie documentate, n timp ce
altele arata interes doar fatd de tranzactiile majore cu un impact semnificativ asupra obligatiilor
fiscale ale entitatii locale [257].

Legat de cel de-al treilea nivel de abordare al documentatiei preturilor de transfer promovat
de catre OECD, acesta este reprezentat de raportul CbC, asa dupd cum s-a mentionat anterior.
Acesta face parte dintr-o serie de masuri internationale menite sa combata evaziunea fiscald, avand
capacitatea de a identifica corporatiile multinationale care isi transfera profiturile In paradisuri
fiscale pentru a plati mai putine taxe decat atat cat ar trebui [258], fapt ce este posibil datorita
schimburilor complete de informatii intre jurisdictiile participante [259]. Actiunea 13 a Planului
de Actiune BEPS pune la dispozitia companiilor multinationale un model de raportare anuala
pentru fiecare jurisdictie fiscald in care acestea isi desfasoard activitatea (OECD), precum si
informatiile pe care acesta trebuie sa le prezinte si care fac referire la [257]:

e veniturile pe parti afiliate si neafiliate si suma, inclusiv redeventele, comisioanele pentru
servicii, primele de venit din dobanzi si orice alte sume provenite din tranzactii cu persoane afiliate
sau neafiliate, cu exceptia dividendelor;

e profiturile inainte de impozitare;

e impozitul pe profit platit, inclusiv impozitul retinut la sursa;

e impozitul pe profit acumulat, adicd suma cheltuielilor cu impozitul curent acumulat
inregistrate pentru profitul impozabil din anul de raportare, excluzand reludrile sau impozitele

amanate si provizioanele pentru obligatii fiscale incerte;
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e numarul de angajati cu norma intreaga,

e capitalul declarat;

e castiguri retinute;

e activele corporale, altele decat numerarul si echivalentele de numerar.”

Se poate observa ca informatiile cuprinse in raportul CbC sunt mai complexe decat cele
din celelalte doud rapoarte prezentate anterior, intocmirea acestuia fiind opozabild companiilor
multinationale cu un venit consolidat de 750 de milioane de euro sau mai mult [260]. Prin natura
sa, raportul ChC presupune efectuarea de transferuri si schimburi de informatii financiar-fiscale
de la o jurisdictie la alta, ceea ce incurajeaza cresterea transparentei si reponsabilitatii companiilor
multinationale in relationarea cu alte parti interesate. Conform OECD, in martie 2022 existau peste
3000 de relatii de schimb bilaterale activate cu privire la jurisdictiile care s-au angajat sd faca
schimb de rapoarte CbC (activated exchange relationships for the exchange of CbC reports),
primele schimburi automate de rapoarte CbC avand loc in iunie 2018 [261]. Aceste operatiuni
includ relatii de schimb intre cele 92 de jurisdictii semnatare a Acordului multilateral al autoritatii
competente in materie de raportare CbC (Multilateral Competent Authority Agreement On The
Exchange Of Country-By-Country Reports — CbC MCAA), conform caruia fiecare autoritate
competentd va schimba anual, in mod automat, raportul CbC primit de la fiecare entitate raportoare
care este rezidentd din punct de vedere fiscal in jurisdictia sa cu toate celelalte autoritati
competente din jurisdictiile semnatare ale acesteia.

Dupd cum am mai precizat, printre cele mai semnificative linii directoare legate de
documentarea preturilor de transfer putem preciza OECD Transfer Pricing Guidelines for
Multinational Enterprises and Tax Administrations si Actiunea nr. 13 — Country-by Country
Reporting care este parte componenta a Planului de Actiune BEPS. Implementarea acesteia este
monitorizatd indeaproape de catre OECD care in anul 2021 a emis cel de-al patrulea raport de
evaluare inter pares pentru 132 de jurisdictii de pe intregul glob, scopul acestuia fiind de a asigura
punerea 1n aplicare eficienta si consecventa a standardului evaluat si de a recunoaste progresele
inregistrate de catre jurisdictii in aceasta privinta [262]. Rezultatele principale ale acestei evaluari
sunt dupd cum urmeaza:

- legat de cadrul juridic si administrativ national: peste 100 de jurisdictii fiscale dispun
de un cadru juridic national pentru raportarea CbC, iar o serie de jurisdictii au o legislatie finala
aprobatd care asteaptd publicarea oficiala;

- legat de cadrul privind schimbul de informatii: 83 de jurisdictii au in vigoare acorduri

multilaterale sau bilaterale ale autoritatilor competente; la octombrie 2021 au fost inregistrate peste
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4500 de relatii bilaterale de schimb activate cu privire la peste 110 jurisdictii angajate in Common
Reporting Standard - CRS (activated relationships for the exchange of CRS information), acestea
intrdnd sub incidenta Conventiei Multilaterale (Multilateral Convention - MLI), a Acordului
multilateral al autoritatii competente in materie de raportare CRS (The CRS Multilateral
Competent Authority Agreement — CRS MCAA), a cadrului Uniunii Europene (UE), precum si a
acordurilor bilaterale (bilateral agreements) [263;264];

- legat de confidentialitate: 89 dintre jurisdictiile analizate au fost supuse unei evaluari
efectuate de catre Global Forum on Transparency and Exchange of Information for Tax Purposes
privind confidentialitatea si protectia datelor in contextul punerii in aplicare a standardului
Automatic Exchange of Information (AEOI) si nu au primit niciun plan de actiune, pe cand pentru
10 dintre acestea au fost emise astfel de planuri de actiune care ofera recomandari de imbunatétire.

In baza acelorasi categorii de rapoarte emise anterior de citre OECD, in Tabelul 3.1 se
poate observa urmatoarea evolutie a rezultatelor principale ale evaludrii inter pares efectuate
asupra progresului inregistrat de catre jurisdictii in privinta implementdrii Actiunii nr. 13 a
Planului de Actiune BEPS:

Tabelul 3.1. Implementarea Actiunii nr. 13 a Planului de Actiune BEPS la nivel de

juridictii
An de An de Referitor la cadrul Referitor la cadrul Referitor la
referinta | publicare juridic si privind schimbul de | confidentialitate
raport administrativ informatii
national
2017 2018 60 jurisdictii 58 jurisdictii -
2018 2019 > 80 jurisdictii 67 jurisdictii 73 jurisdictii
2019 2020 > 90 jurisdictii 73 jurisdictii 78 jurisdictii
2020 2021 > 100 jurisdictii 83 jurisdictii 89 jurisdictii

Sursa: Country-by-Country Reporting Peer Review Reports [265; 266; 267]

Din Tabelul de mai sus se poate observa faptul ca de-a lungul anilor analizati s-a inregistrat
un progres semnificativ In ceea ce priveste numarul jurisdictiilor implicate n initiativa globala de
crestere a transparetei informationale corporative si a numarului de schimburi de informatii
bilaterale sau multilaterale prin elaborarea, dezvoltarea si sustinerea unui cadru juridic care sa
creeze un mediu optim de dezvoltare a acestora si care sa descurajeze secretizarea informatiilor
economice, financiare si fiscale corporative, aceasta reprezentand de cele mai multe ori premisa
manifestdrii fenomenelor de criminalitate economica. Putem aprecia asadar faptul cd din ce in ce
mai multe guverne constientizeaza importanta si rolul reglementarilor legislative in consolidarea

unei relatii cat mai transparente Intre companiile multinationale si partile interesate ale acestora,

R
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fenomenelor de criminalitate economica. Aceste relatii transparente si optime dintre companiile
multinationale si partile interesate ale acestora — in special autoritdtile guvernamentale si
investitorii —in ceea ce priveste informatiile de natura economica, financiara si fiscala nu presupun
altceva decat o comunicare si o informare corecta, completd si oportuna intre acestea, nivel care
poate fi obtinut prin pregatirea documentatiei preturilor de transfer, adica a rapoartelor aferente
care au fost analizate mai sus. Asadar, consideram rolul documentatiei preturilor de transfer ca
fiind unul destul de semnificativ in gestionarea nevoii de informare transparente a partilor
interesate, aceasta oferind o imagine de ansamblu asupra relatiilor economice, statutului financiar

si fiscal si a structurii companiei care este subiectul analizei.

3.4. Concluzii la capitolul 3

Evaluarea politicilor contabile si fiscale aplicate preturilor de transfer, realizatd in cadrul
capitolului trei, a scos in evidenta principalele limitari ale reglementarilor actuale in materie de
preturi de transfer la nivel international, cat si la nivelul economiilor BRICS. In urma analizei
efectuate concluzionam urmatoarele:

1. Strategiile si metodele de stabilire a preturilor de transfer sunt destul de complexe,
aplicarea acestora fiind asociatd cu anumite dificultdti determinate de legislatia restrictiva si
diversificata de la o tara la alta, precum si de lipsa unor metodologii clare cu privire la intocmirea
dosarului preturilor de transfer. Legislatia complexa si restrictiva privind preturile de transfer are
un efect descuranjant asupra capacitatii multinationalelor de a elabora corect dosarul preturilor de
transfer si de a practica preturi de piata.

2. Consideram ca statele OECD si G20 care contribuie la implementarea planului de
actiune BEPS trebuie sd instituie un cod fiscal valabil global prin care tarile implicate in tranzactii
internationale sa se asigure ca profiturile sunt supuse impozitarii acolo unde s-au desfasurat
activitatile si unde acestea au creat valoare, fiind posibila astfel o evitare sau diminuare a evaziunii
fiscale. Utilizarea preturilor de transfer implicd controlul asupra caracterului rezonabil al preturilor
pentru tranzactiile de export si import.

3. Definirea unui cadru legislativ global, a unui cod fiscal global si aplicarea corectd a
acestora asigura atragerea de investitii, stabileste reguli corecte pentru a mentine un echilibru intre
stat si participantii la tranzactii. Fara indoiald, dorinta unui astfel de echilibru inseamna
compromisuri reciproce, consacrate in practica de reglementare si de aplicare a legii. In acelasi
timp, noile schimbari geopolitice din ultima perioadd modeleaza politicile fiscale, cee ce

accentueaza si mai mult problematica dosarului preturilor de transfer.

102



4. R. Moldova a facut un pas important in implementarea reglementarilor in materie de
preturi de transfer, fiind o tara cu un grad ridicat al criminalitatii economice, dar este esential ca
autoritatile sa adapteze acest cadru la nevoile economiei nationale si sd ofere un ghid in aplicarea
acestora, dat fiind faptul ca acestea reprezinta un element de noutate pentru mediul de afaceri din
R. Moldova.

5. Retragerea capitalului din medii puternic afectate de riscurilor geopolitice, precum si
introducerea de taxe si politici comerciale protectioniste de catre mai multe economii, schimba
perspectivele pentru activitdtile externe ale intreprinderilor, acestea orientandu-si activitatea catre
medii ce le oferd o siguranta si o predictibilitate optima a capitalului investit.

6. Schimbarile de pe arena politicd si economica internationald, precum si aplificarea crizei
economice si energetice cresc interesele nationale in ceea ce priveste impozitele platite de cétre
multinationale, iar erodarea bazei de impozitare prin intermediul dosarului preturilor de transfer a

declansat o serie de reforme in domeniul fiscal.
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4. PROIECTAREA INDICELUI DE PREDICTIBILITATE A FLUXURILOR DE
INVESTITII STRAINE DIRECTE SI A PRETURILOR DE TRANSFER

Instabilitatea politicd, economica si sociala din ultima perioada au creat conditii dificile
pentru mediul de afaceri la nivel global. Pandemia de COVID-19 a constituit un soc pentru mai
multe industrii, o parte importantd dintre acestea intrand In colaps ca urmare a sistarii partiale sau
integrale a activitatii. In condetiile in care organismele nationale si internationale competente au
creat diferite programe si politici de sprijin financiar a celor mai afectate industrii, a fost inregistrat
un numadr relevant de falimente si companii in insolventa. La toate acestea, se adauga si criza
economicd amplificatd de criza energeticd si de conflictul militar din Ucraina, care practic au
schimbat contextul investitional la nivel global. Totodata, crizele suprapuse (criza sanitara, criza
economicd, criza energetica si criza geopoliticd) au condus la o migratie a investitiilor cdtre zone
mai sigure, care oferd un mediu investitional stabil si predictibil. Astfel, in conditiile in care
siguranta investitiilor si predictibilitatea profitului reprezintd principalii factori determinanti
pentru investitori, devine evidentd necesitatea credrii unui instrument de evaluare a riscurilor
investitionale la nivel de economie sau mediu de afaceri.

Asigurarea unui mediu prielnic de dezvoltare si sigur pentru investitori, reprezintd sau ar
trebui sd reprezinte obiectivul fundamental in implementarea strategiilor de dezvoltare a
economiilor nationale, prin consolidarea relatiilor bilaterale cu alte state partenere si
implementarea de politici care sa faciliteze realocarile de investitii Intre intreprinderi. Unul din
factorii cei mai importanti in realocarea de investitii 1l reprezintd impozitarea acestora, de aceea,
pentru a se evita dubla impozitare, mai multe tari au incheiat acorduri in acest sens, incurajand
astfel realocarile de investitii sau parteneriatele de dezvoltare de lunga durata intre deferite medii
de afaceri. Printre factorii determinanti in alocarile sau realocarile de investitii se regaseste si
libertatea economicd, riscul de tard, nivelul de reglementare, povara fiscald, asimetria
informationald, etc. Libertatea economica reprezinta accesul liber de a desfdsura activitatile
economice si comerciale, prin asigurarea respectarii legislatiei care reglementeaza desfasurarea
respectivel activitati. Practic, prin libertatea economicd se intelege desfdasurarea activitatii
economice fard constrangeri sau interventii din partea statului. Nivelul de reglementare sau
calitatea reglementarile au un rol crucial pentru investitori, deoarece un cadru de reglementare
foarte dur, care nu ofera protectie investitorilor ar putea chiar sd-i respinga. Cu toate acestea, in
analiza contextului investitional, este necesar a se lua in considerare si principiile de etica in
afaceri, deoarece in mod frecvent, investitorii cauta sa-si maximizeze profiturile cu orice pret,

incercand sd evite sau sd identifice nise in legislatie care sa le permitd evitarea impozitarii. De
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exemplu, transferul de capital catre companii offshore sau medii care permit evitarea impozitarii
profitului este una dintre scopurile realocarii investitiilor. De obicei, aceste state fie au cote de
impozitare de 0%, fie nivelul economiei subterane este destul de ridicat, ceca ce explica
posibilitatea spalarii banilor si sustragerea companiilor de la obligatia de a plati taxe. Pentru a
preveni si a se asigura ca realocdrile sau transferurile de investitii nu sunt facute in mod artificial
de catre multinationale, OECD a elaborat un ghid privind evaluarea tranzactiilor transfrontaliere
intre Intreprinderile care apartin aceluaiasi grup. Acest ghid a fost adoptat nu doar de cétre tarile
membre OECD, dar si de alte state non membre cu scopul de a oferi investitorilor un cadru legal

care sd asigure transferul de capital prin respectarea principiului de concurenta.

4.1. Conceptualizarea si identificarea conditiilor investitionale in diverse contexte

economice

Preturile de transfer reprezintd un subiect tabu in ceea ce priveste aplicarea corectd a
metodelor de stabilire a acestora si evitarea criminalitdtii economice. Organismele nationale si
internationale au elaborat diverse strategii si metode de stabilire a preturilor de transfer cu scopul
de a facilita transferul de capital intre partile afiliate si totodata pentru a avea o parghie de control
asupra acestor tranzactii. Avand in vedere complexitatea metodelor si a riscurilor asociate acestor
tranzactii, se pune problema identificarii unui model complex de evaluare si determinare a
preturilor de transfer prin colegarea tuturor factorilor determinanti, care sa ofere predictibilitate
tuturor partilor implicate in tranzactie.

In acest context a fost stabilit scopul cercetdrii prezentate in cadrul acestui capitol este acela
de a identifica conditiile de siguranta investitionald in diverse contexte economice, sub anumite
niveluri si tipuri de criza. In vederea realizarii scopului propus au fost stabilite urmatoarele
obiective: Ol - analiza contextului economic global si a factorilor determinanti in deschiderea
filialelor in afara granitelor tarii; O2 - identificarea si stabilirea potentialilor factori de influentd in
atragerea investitiilor straine; O3 - analiza factorilor determinanti in dosarul preturilor de transfer.
Atingerea obiectivelor a fost posibila prin realizarea unei analize a principalelor studii din
domeniul preturilor de transfer si a analizei exhaustive a contextului economic actual, a aportului
informatiilor financiare asupra proceselor decizionale in proiectarea unui indice de siguranta
investitionala, pe baza infomatiilor financiare si nefinanciare raportate de 69 de tari apartenente in
diferite grupuri economice si politice.

Odata cu accentuarea procesului de globalizare si internationalizare a mediului de afaceri, s-

a Inregistrat o crestere a numarului de filiale. Principalii factori determinanti care stau la baza
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deschiderii de filiale sunt reprezentati de beneficiile fiscale, diversificarea pietei si reducerea
riscurilor de operare. Potrivit lui Kohlhase si Pierk (2020), multinationalele folosesc fililale straine
ca si un instrument de reducere a ratelor de impozitare, datorita tranzitiei de la un sistem global de
fiscalitate la un sistem fiscal teritorial [268, p. 1314]. Acest lucru este posibil prin intermediul
tranzactiilor de repatriere a veniturilor dintr-un sistem cu o povara fiscala ridicata cétre un sistem
fiscal mai flexibil, ceea ce avantajeaza intreprinderea [269, p. 54]. Deseori, multinationalele recurg
la reinvestirea veniturilor din strainatate, iar repatrierea acestora intarzie. Astfel, intre perioada de
reinvestire a veniturilor si perioada efectiva de repatriere a acestora apare o diferenta a valorii
impozitului, in dependentd de valoarea actualizata netd a investitiei. Cu toate acestea, cota de
impozitare nu reprezintd unicul factor care ofera beneficii fiscale multinationalelor. Pe 1anga cota
de impozitare, multinationalele recurg la deschiderea de filiale in tari care au lacune in legislatia
fiscala ce permit erodarea bazei de impozitare prin diferite mecanisme de minimizare a taxelor.
Filialele cu capital strain care sunt deschise de obicei 1n tarile cu economie emergenta sau in curs
de dezvoltare aduc contributii semnificative la inovarea si dezvoltarea diferitor ramuri industriale
din aceste tari. In acest sens, pentru a incuraja investitiile striine, guvernele ofera filialelor diverse
credite fiscale si granturi care sa stimuleze investitiile suplimentare in ramurile cheie ale economiei
nationale [270]. Chung si Choi (2022), printr-un studiu realizat pe un esantion format din firme
americane cu un activ total de peste 10 mil. dolari, au demonstrat faptul cd multinationalele
folosesc filialele ca si ,,instrument pentru strategiile fiscale internationale” [271]. In acelasi
asentiment sunt si Scholes si Wolfson (1991) care au constat ca dupa reforma fiscala din SUA din
1986 care a venit cu o serie de avantaje fiscale pentru filiale, numarul acestora a inceput s creasca
vertiginos [272, p.12]. Planificarea fiscala reprezintd un important obiectiv pentru intreprindere,
accentuata in ultimele decenii de crizele economice, sociale si sanitare care au amplificat riscurile
de faliment si au ,,accelerat deficitele fiscale in tarile dezvoltate”. In aceasti ordine de idei se
circumscrie ipoteza H1 a cercetarii: Presiunea fiscala are un impact negativ asupra realocarii
investitiilor si deschiderea de noi filiale.

In acelasi timp, exista autori care sutin ci odata cu deschidere de noi filiale in diferite medii
economice $i socio-culturale, societatea mama beneficiaza de un aflux de competente si cunostinte,
aceasta fiind ca ,,un receptor de cunostinte de la filialele lor dispersate la nivel international” [273].
Examinind rolul filialelor pentru multinationale, Birjinshaw si Hood (1998) au constatat ca:
Lresursele interne ale filialei in combinatie cu initiativa, au un impact pozitiv puternic asupra
rolului contributiv al filialei; initiativa filialei este puternic asociatd cu conducerea §i cultura
antreprenoriala din filiala, iar rolul contributiv este puternic asociat cu autonomia filialei si cu

un nivel scazut de concurenta locala’[274, p. 300].
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Cresterea costurilor de productie pe fundalul crizelor suprapuse care au condus la ruperea
lanturilor de aprovizionare a amplificat si mai mult procesul de repatriere a investitiilor catre filiale
care pot sa asigure sustenabilitatea afacerii prin costuri relativ scazute. Asa cum am mentionat
anterior, multinationalele opteazad pentru infiintarea de filiale in térile care au o varietate mare de
resurse naturale la preturi reduse. In marea majoritate a cazurilor, deschiderea unei noi filiale este
legatd de un factor de oportunitate pe care 1l ofera tara sau locul, fie ca vorbim de beneficii fiscale
sau de reducerea costurilor de productie. Potrivit lui Jiang si colab. (2016), atunci cind o
multinationald decide sd infiinteze o filiald angajatd in productie, se urmareste in principal
accesibilitatea la resurse naturale, precum si proximitatea dintre filialele aceluiasi grup, urmarindu-
se in acest fel si reducerea costurilor de transport [275, p. 438-452]. Dunning si Lundan (2008)
sustin ca deschiderea unei noi filiale de productie poate fi asociata cu ,,cautarea resurselor naturale,
cautarea pietei, cautarea eficientei si cautarea activelor strategice” [276]. Eficienta energetica in
contextul actual, in care majoritatea tarilor dezvoltate au fost profund afectate de criza energetica
care s-a declansat pe fundalul pandemiei de COVID-19 si amplificatd de conflictul din Ucraina,
reprezintd unul din elementele cheie in realocarea activitatii filialelor catre noi filiale in tari bogate
in resurse energetice. Practic, criza energeticd a redirectionat majoritatea investitiilor cétre
identificarea de noi resurse energetice, sustenabile, care sa acopere consumul traditional.
Infiintarea unei noi filiale este conditionatd si de programele guvernamentale de dezvoltare,
infrastructura, nivelul de dezvoltarea tehnologica si de tipul de piata [277, p. 213]. Potrivit lui
Benito si colab. (2003), ,sfera activitatii unei filiale a fost in mod evident influentatd de
caracteristicile zonei, inclusiv politicile industriale si de investitii, dimensiunea pietei,
infrastructura si disponibilitatea activelor” [278, p. 443]. Magomedova si colab. (2022) sustin ca
infiintarea unei filiale este conditionata de fenomenele economice, sociale si politice specifice
locatiei, precum si de: ,,schimbdrile economice favorabile in regiunea tintd de expansiune; de
avantajele specifice locatiei care permit dezvoltarea unei capacitati unice, cum ar fi capacitatea de
a reduce distanta fizica dintre sediu si regiunea tinta, de a echilibra conflictele intra-regionale din
regiunea tinta si de a transfera eficient cunostintele de la sediu pand in regiunea tinta; de procese
de negociere micro-politice intre sediul central si filiala, ca urmare a initiativei puternice a filialei,
a particularitdtilor structurii unei companii multinationale si a dependentei puternice a sediului
central de capacitatile unice ale filialei” [279, p. 1469].

Nivelul coruptiei, riscul de tard si calitatea reglementarilor reprezintd alti factori
determinanti in infiintarea unei noi filiale, deoarece acestia pot afecta direct performanta
intreprinderii, in mod negativ sau pozitiv. De exemplu, Viglioni si colab. (2022), pe baza unui

esantion format din firme din Brazilia, Chile, Mexic si Peru au demonstrat ca nivelul coruptiei are
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un efect pozitiv asupra performantei Intreprinderii, dar submineaza investitiile de cercetare si
dezvoltare [280, p. 806]. Practic, coruptia permite folosirea practicilor ilegale in desfasurarea
activitatii care conduc la fraude fiscale de proportii, ce au un impact negativ asupra dezvoltarii
economice sustenabile a tarii. Pe 1angd toti factorii mentionati anterior, investitorii isi doresc o
sigurantd a investitiilor, adica un cadru legal bine structurat, care sa le ofere protectie si echitate
judiciara. In acest sens se circumscrie ipoteza a doua H2 a cercetarii: Riscul de tard reprezintd un
factor determinant in realocarea investitiilor si deschiderea de noi filiale.

Filialele sunt o resursd importantd de atragere a investitiilor straine directe, furnizdnd
economiei un transfer tehnologic si contribuind la scoaterea din izolare economica a multor tari.
Pe langa toate aspectele pozitive, sunt si o serie de aspecte negative. Fiind mai mult preocupati de
rentabilitatea capitalului investit, datorita legislatiei permisive sau chiar a lipsei acesteia, nivelul
de performanta sociald si de mediu a filialelor este destul de scazut.

Investitiile straine directe reprezintd o resursa importantd pentru dezvoltarea sustenabila a
economiilor lumii, fiind ,,un motor al integrarii economice internationale” [281]. Datorita
importantei fluxurilor de investitii strdine directe in dezvoltarea nationald, economiile lumii sunt
intr-o concurenta acerba in atragerea de ISD, Incercind sa perfectioneze cadrul de reglementare si
sa ofere beneficii fiscale atunci cand investitiile sunt directionate catre ramuri cheie ale economiei.
Conform datelor statistice oferite de UNCTAD, majoritatea fluxurilor de investitii strdine directe
sunt directionate catre economiile emergente, deoarece aceste sunt caracterizate de abundenta de
resurse naturale, fortd de munca ieftina si un mediu economic In continud dezvoltare. Conform
studiilor din literatura de specialitate, principalii factori in atragerea fluxurilor de investitii strdine
directe sunt: costul fortei de munca, nivelul de securitate sociala [282, p. 285], infrastructura,
aglomeratia economica, resursele naturale, etc. Liu si colab. (2023) sutin ca ,,variabilile economiet,
energia, logistica si politicul” au un rol fundamental in directionarea fluxurilor de investitii straine
directe la nivel global [283, p. 29]. Nivelul de dezvoltare economica, deschiderea comerciala si
Produsul Intern Brut sunt considerati determinanti esentiali ai fluxurilor de investitii strdine directe
[284, p. 275]. Literatura de specialitate a furnizat dovezi solide in ceea ce priveste relatia dintre
dimensiunea pietei si fluxurile de investitii straine directe. De exemplu, Jordan (2004) este de
parere cd tarile cu o piatd diversificatd si in continud expansiune sunt mai atractive pentru
investitori, deoarece puterea de cumpdrare este mai mare si astfel rentabilitatea capitalului investit
este mai mare [285]. In acelasi asentiment este si Charkrabati (2001) care sutine ci ,,pe masuri ce
dimensiunea pietei creste la o anumitda valoare criticd, ISD va incepe sd creascd ulterior cu
extinderea sa in continuare”[286, p. 1467]. Natura si amploarea fluxurilor de investitii straine

directe este prescrisa de factorii de oportunitate ce 1i ofera tara gazda si de usurinta de a deschide
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o afacere. Beneficiarii cei mai mari ai investitiilor strdine directe sunt economiile emergente, cu
un factor de risc destul de ridicat, unde calitatea reglementarilor este destul de slaba, coruptia
inregistreaza cote maxime, etc. Cu toate acestea, investitorii aleg sa investeasca in astfel de
economii, deoarece principalul stimulent pentru ei o reprezinta bogatia resurselor naturale si
capitalul uman, care le asigura o rentabilitate a capitalului investit.

Pe langa faptul ca investitiile strdine directe sunt folosite ca si instrumente ce asigurd
dezvoltarea sustenabila a afacerii si integrarea acesteia in sistemul economic global, fluxurile de
investitii straine directe sunt canalizate catre paradisuri fiscale, unde exista posibilitatea reducerii
valorii taxelor si impozitelor. In ceea ce priveste relatia dintre fluxurile de investitii striine directe
si povara fiscala, unii cercetatori sustin ca aceasta din urma are un efect negativ asupra ISD [287,
p. 599; 288, p. 1295; 289, p. 68], in timp ce Porcano si Price (1996) sustin contrariul, precum ca
valoarea impozitului nu are nici un impact semnificativ asupra 1SD [290, p. 9]. Conform unui
studiu realizat de OECD (2008) prin care a analizat relatia dintre ISD si cota de impozitare, s-a
demonstrat ca ,,in medie, ISD scade cu 3,7% dupa o crestere cu 1 punct procentual a cotei de
impozitare pe ISD, dar exista o gama larga de estimari, majoritatea studiilor constatand scaderi in
intervalul de la 0% la 5% [291]. Politicile fiscale pot influenta migratia de investitii straine directe
din economiile cu un nivel de impozitare ridicat catre o economie cu sarcina fiscald mai mica sau
chiar egald cu 0.

Presiunea fiscald si reglementarile nerezonabile din punct de vedere economic conduc la
sporirea fenomenului economiei subterane si respectiv la fluctuatii ale fluxurilor de investitii
straine directe. Pentru a fi mai competitive pentru investitori, guvernele mai multor state recurg la
reducerea poverii fiscale asupra capitalului si la transferarea acesteia catre forta de munca.
Conform lui Nikopour (2009), ,,transferarea sarcinii fiscale de la capital la munca si consum pentru
a atrage ISD, 1i induce catre activitatile economiei subterane” [292]. Acelasi autor, pe un esantion
format din 145 de tari a demonstrat cd cresterea fluxurilor de investitii straine directe determina
un nivel mai mare al economiei subterane. Bayar si colab. (2020) considera ca intre intrarile de
investitii straine directe si economiile subterane exista o cauzalitate bidirectionald, acestea fiind
un determinant semnificativ al ISD [293, p. 5]. In aceasta ordine de idei se circumscrie ipoteza H3
a cercetarii: Cresterea fluxurilor de investitii straine directe conduce la cresterea nivelului
economiei subterane.

Accesul la informatii comparabile reprezintd un alt factor de anvergurd pentru investitori.
Pentru a atrage investitii strdine directe, guvernele si organismele profesionale s-au antrenat in
procesul de convergenta internationald a raportarii financiare la IFRS. Standardele Internationale

de Raportare Financiard reprezintd de fapt principalul limbaj de comunicare intre utilizatorii de
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informatii financiare, fiind utilizate pe scard largd in intreaga lume. Conform datelor Fundatiei
IFRS, in prezent, acestea sunt obligatorii in 144 de juridictii pentru companiile cotate pe o piata
reglementatd, 1n alte 12 juridictii utilizarea acestora fiind permisa. Literatura de specialitate a
furnizat dovezi solide in ceea ce priveste relatia de interdependenta dintre fluxurile de investitii
straine directe si Standardele Internationale de Raportare Financiara. De exemplu, Yousefinejad si
colab. (2018) sutin ca ,,IFRS este un factor determinant important al intrarilor de ISD si implicit
al cresterii economice” [294, p. 641]. Pe un esantion format din 22 tari din Orientul Mijlociu si
Africa de Nord, Cieslik si Hamza (2022) au realizat un studiu al impactului IFRS asupra fluxurilor
de investitii straine directe, concluzionand ca ,,intrarile de ISD sunt asociate pozitiv cu IFRS, iar
tarile care implementeaza standardele de contabilitate benefeciazd de o crestere mai mare a
intrarilor de ISD” [295]. In contrast cu cercetirile anterioare, unii cercetitori sutin ca IFRS-urile
au un efect negativ asupra fluxurilor de investitii straine directe [296, p. 610], in timp ce Owusu si
colab. (2017) sutin ca IFRS-urile au un efect moderal asupra fluxurilor de investitii straine directe
[133, p. 60]. In aceasta ordine de idei se circumscrie ipoteza H4 a cercetirii: Adoptarea IFRS-
urilor conduce la cresterea fluxului de investitii straine directe si reduce riscul investitional.

Motorul dezvoltarii sustenabile al unei economii sunt fluxurile de investitii strdine directe.
Crearea unui cadrul institutional si juridic care sd minimizeze riscul investitional pot spori nivelul
si calitatea investitiilor striine directe. In acest sens, organismele nationale si internationale trebuie
sa se focuseze pe reducerea nivelului coruptiei, care este principalul factor determinant al
economiei subterane si pe crearea unui cadru legal international care sa reglementeze nivelul
presiunii fiscale.

Preturile de transfer reprezinta un subiect ambiguu atat pentru organismele de reglementare,
cat si pentru multinationalele care folosesc aceastd metoda in realocarea investitiilor/capitalului
intre Intreprinderile/filialele care apartin aceluiasi grup. Actualmente, multe dintre tari nu au
reglementari clare cu privire la preturile de transfer si in special la impozitarea multinationalelor
st a filialelor lor. Lipsa mecanismului care sa reglementeze utilizarea preturilor de transfer are un
impact negativ asupra implementdrii si aplicarii politicilor fiscale, reducand capacitatea statului de
a colecta veniturile bugetare, oferind totodatd o cale libera pentru practicile de evaziune fiscala
[297, p. 6 ; 298]. Astfel, aceste lacune ale reglementarilor nationale si internationale contribuie la
cresterea criminalitatii economice care submineazd dezvoltarea economica si sociald. Totodata,
manipularea preturilor de transfer si realocarea investitiilor straine directe catre zone cu o presiune
fiscald mai mica sunt practici care contribuie la cresterea performantei economice a intreprinderii
si la beneficii pentru investitori. Concurenta fiscala dintre state pentru a atrage investitii strdine

directe conduce la amplificarea fenomenului de practicare ilicita a preturilor de transfer in randul
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multinationalelor. Choi si colab. (2020) sustin ca pentru a atrage cat mai multe investitii straine
directe, ,,tara sursa de ISD va fi dispusa sa stabileasca o ratd de impozitare mai mare si sa tolereze
o anumita transferare a profitului catre o tara - paradis fiscal daca reglementarea este suficient de
strictd” [299]. Conform datelor publicate in Special Report of the Economist on Offshore Finance,
peste 30% din fluxurile de investitii straine directe la nivel global sunt rezervate prin paradisuri
fiscale [300]. Aceste tipuri de investitii straine directe care sunt directionate catre paradisuri fiscale
mai sunt numite si investitii fantoma, deoarece nu sunt directionate catre dezvoltarea mediului de
afaceri local, ci catre crearea de filiale fantoma prin care sa se evite impozitarea veniturilor. Cu
toate acestea, tara gazda beneficiard de ISD, Inregistreaza si venituri din taxele de infiintare a
filialei si alte servicii financiare, precum consultanta fiscald si contabilitate. Potrivit datelor IMF,
85% din investitiile fantoma sunt gazduite de Luxemburg, Térile de Jos, Hong Kong SAR, Insulele
Virgine Britanice, Bermuda, Singapore, Insulele Cayman, Elvetia, Irlanda si Mauritius [279, p.
1474]. Relaxarea reglementarilor cu privire la preturile de transfer pentru a atrage investitii straine
directe este un instrument de politica la care recurg guvernele pentru a deveni mai competitive in
lupta pentru I1SD [301].

Combaterea criminalitatii economice si protectia investitorilor reprezintd obiectivul
principal al organismelor internationale de reglementare. In acest sens, OECD a elaborat un ghid
care oferad linii directoare in ceea ce priveste realocarea de investitii intre partile afiliate, aplicand
»principiul de concurenta” care este folosit atat de tarile membre ale OECD, cat si de térile care
nu sunt membre. In prezent, ghidul OECD privind preturile de transfer a fost transpus in legislatia
nationala a peste 73 de jurisdictii. Nwabachili (2021) sustine ca ,,un regim adecvat de preturi de
transfer va spori certitudinea in ceea ce priveste costurile de desfasurare a operatiunilor comerciale,
va Incuraja negocierea mai multor tratate de evitare a dublei impozitari, inchizand astfel toate
lacunele folosite pentru evitarea impozitarii” [302], Bruger si Engebretsen (2020) fundamenteaza
ideea ca ,,reglementdrile interne (straine) privind preturile de transfer reduc motivatiile fiscale si
non-fiscale ale afiliatilor de a transfera veniturile din (in) tara lor de origine si ca reglementarile
limiteaza comportamentul de schimbare a veniturilor afiliatilor multinationali mici intr-o méasura
mai mare decat cel al filialelor multinationale mai mari” [303, p. 1466]. In aceasta ordine de idei
se circumscrie ipoteza HS a cercetarii: Reglementarile OECD privind preturile de transfer au un
impact pozitiv asupra investitiilor straine directe si responsabile din punct de vedere social,
contribuind la evitarea criminalitatii economice.

Reglementarile privind preturilor de transfer si criza economica, sanitara, politica si militara
din ultima perioadd conduc la o realocare a investitiilor catre medii economice care ofera stabilitate

si siguranta capitalului investit. Astfel, pentru a fluidiza circuitul investitiilor strdine directe,
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organismele nationale si internationale trebuie sa conlucreze la formarea unui cadru de
reglementare international cu privire la transferul de capital care sd se plieze pe orice tara,

indiferent de cultura si orientarile economice si politice.

4.2. Colectarea datelor si construirea esantionului de lucru in proiectarea indicilor de

predictibilitate

Pornind de la scopul si obiectivele cercetdrii noastre, strategia de cercetare poate fi
structurata in 4 etape: stabilirea esantionului de lucru si a perioadei de analiza; stabilirea
indicatorilor de analiza si colectarea datelor; gruparea datelor; analiza si evaluarea rezultatelor
(vezi Anexa 4).

Practic, strategia de cercetare se referda la planul de actiune pentru realizarea cercetarii,
inclusiv etapele si procedurile specifice care trebuie urmate pentru atingerea obiectivelor si a
scopului cercetarii. Cea mai importantd etapa in stabilirea strategiei o reprezintd fezabilitatea
studiului, aceasta fiind si prima sau activitatea zero a parcursului nostru de cercetare. Fezabilitea
cercetarii a fost efectuata prin analiza literaturii de specialitate din domeniile conexe ale tematicii
noastre de cercetare. Odata ce a fost validata fezabilitatea studiului s-a trecut la urmatoarele etape.
Prima etapa referitoare la ,stabilirea esantionului de lucru si a perioadei de analizd” implica
specificarea si identificarea populatiei tintd pentru cercetare si definirea perioadei de timp pentru
analiza. In aceastd etapd a fost stabiliti dimensiunea esantionului si criteriile de includere in
esantion. Aceasta etapd este probabil cea mai importantd deoarece pune bazele pentru restul
cercetdrii si ajutd la asigurarea faptului ca rezultatele sunt reprezentative pentru populatia studiata.
Cea dea doua etapa a presupus identificarea indicatorilor specifici utilizati pentru a evalua
obiectivele cercetdrii si colecta datele necesare pentru a sustine analiza, fiind localizate sursele de
date, stabilite metodele de colectare a datelor si implementate masurile de control a calitatii datelor.
Odata ce datele au fost colectate, acestea au fost clasificate in grupuri si categorii semnificative
pentru analizd, prin agregarea lor pe baza caracteristicilor populatiei tintd. Cea de-a patra etapa -
analiza si evaluarea rezultatelor - presupune aplicarea datelor statistice si a metodelor analitice
pentru a evalua obiectivele cercetarii. Rezultatele obtinute sunt interpretate, reliefandu-se
principalele concluzii pe baza constatarilor si identificandu-se recomandari si directii viitoare de
cercetare. Urmand acesti pasi, strategia de cercetare ofera o abordare structurata si sistematica a
procesului de cercetare, asigurandu-se ca scopul si obiectivele cercetarii sunt atinse si ¢ se obtin
constatari credibile, care pot contribui la solutionarea problemei abordate si anume predictibilitatea

fluxurilor de investitii straine directe si a preturilor de transfer la nivelul celor 4 clustere de
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cercetare: economii dezvoltate, economii in curs de dezvoltare, economii emergente si slab
dezvoltate.

Pentru a identifica, selecta, procesa si analiza informatiile in vederea proiectarii rezultatelor
de cercetare, s-au utilizat metode si tehnici de cercetare cantitative si calitative care urmeaza
paradigma stiintificd. Aceste metode de cercetare s-au aplicat deoarece tehnicile de cercetare
cantitativa oferd o analiza obiectiva asupra situatiei analizate, comparativ cu cercetarea calitativa
care oferd o imagine subiectiva, dar care permite compararea rezultatelor obtinute cu fenomenele
sociale, politice si economice, inclusiv cu rezultatele obtinute de catre alti cercetatori care au
studiat acest fenomen. Combinarea celor doua tehnici de cercetare permite o validare mai riguroasa
a rezultatelor cercetarii. Acest tip de cercetare in literatura de specialitate este numita ,,strategie
triunghiulara” [304] si este folositd de catre cercetatori pentru ca se completeaza reciproc si
fundamenteaza mai bine rezultatele cercetarii.

Pentru analiza datelor si proiectarea indicilor de predictibilitate a intrarilor, iesirilor de ISD
si a preturilor de transfer, s-a folosit modelul liniar multiplu de regresie definit prin functia:

Yi=a+X) By Xy +e&,i=1..n (5.1)

unde, n este marimea esantionului particularizat pentru fiecare model in parte. Ca si
variabild independentd care reprezintd indicele de predictibilitate si evaluare a preturilor de
transfer, a fost considerat nivelul fluxurilor de investitii strdine directe, iar ca variabile
independente au fost luate in considerare: nivelul economiei subterane, cota de impozitare, riscul
general de tara, povara fiscald, rentabilitatea capitalului investit, IFRS-urile, scorul general al
libertatii economice si nivelul de reglementare a preturilor de transfer conform OECD (vezi
Tabelul 4.1).

Tabelul 4.1. Descrierea variabilelor independente

Variabile Descrierea
ShE Nivelul economiei subterane
Tr Cota de impozitare
Cr Riscul general de tard
Fb Povara fiscalad
ROIC Rentabilitatea capitalului investit
IFRS Nivelul de adoptare a Standardelor Internationale de Raportare Financiara
IEF Scorul general al libertétii economice
TPr Nivelul de reglementare al preturilor de transfer conform ghidului OECD
CPI Nivelul coruptiei

Sursa: elaborat de autor

Pentru proiectarea indicelui de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de transfer

aferent fiecarui tip de economie (economie dezvoltata, economie in curs de dezvoltare, economie

113



emergentd, economie slab dezvoltatd) s-a folosit modelul de regresie liniara multipla (vezi Tabelul

4.2).

Tabelul 4.2. Variabilele dependente si ecuatiile de regresie aferente indicilor de

predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de transfer

Variabilele
Dependente

Tipul modelului

Indice general de predictibilitate a
intrarilor de ISD si a preturilor de
transfer

Igptp = a1 + B11 *ShE + 15 Tr + Bi3 - Cr + 14" Fb + Py
'R01C+ﬁ16'IFRS+‘Bl7'IEF+ﬂ18'TPr
+ﬁ17'CP[+£1

Indice de predictibilitate a intrarilor de
ISD si a preturilor de transfer pentru
economiile dezvoltate

Iptpde=a3+ﬁ31'ShE+ﬁ32'TT+[333'CT+[334'F19+[335
'ROIC+ﬁ36'IFRS+ﬂ37'IEF+‘B38'TPr
+ﬁ37'CP[+£3

Indice de predictibilitate a intrarilor de
ISD si a preturilor de transfer pentru
economiile in curs de dezvoltare

Iptpdev = 0.’4+ﬁ41 ShE+B42 'TT+ﬁ43 'CT+ﬁ44'Fb +ﬁ45
'R01C+ﬁ46'1FRS+B47'IEF+B48'TPr
+ﬁ47'CPI+£4

Indice de predictibilitate a intrarilor de
ISD si a preturilor de transfer pentru
economiile emergente

Iptpee =a, +ﬂ21 'ShE+B22 'TT+ﬂ23 'CT+ﬁ24'Fb+BZS
*ROIC + By - IFRS + By7 - IEF + Byg - TPT
+ﬁ27 CPI +£2

Indice de predictibilitate a intrarilor de
ISD si a preturilor de transfer pentru
economiile slab dezvoltate

Iptppde = a5 + 51 " ShE 4+ L5y - Tr 4+ Ls3 - Cr + P54 - Fb
+ﬁ55 'ROIC +B56 'IFRS +ﬁ57 'IEF +[358
*TPr 4 Bes - CPI + &¢

Sursa: elaborat de autor

In ceea ce priveste proiectarea indicelui de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor

de transfer aferent fiecarui tip de economie, ca si in cazul anterior am folosit modelul de regresie

liniard multipla (vezi Tabelul 4.3).

Tabelul 4.3. Variabilele dependente si ecuatiile de regresie aferente indicilor de

predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de transfer

Variabilile dependente

Tipul modelului

Indice general de predictibilitate a
iesirilor de ISD si a preturilor de
transfer

IEgptp = aq +ﬁ11'ShE+ﬁ12 'Tr+ﬁ13 'CT+ﬂ14'Fb

+ﬁ15 'ROIC +ﬂ16 IFRS+B17 IEF +ﬁ18
‘TPT+,817'CPI+$1

Indice de predictibilitate a iesirilor
de ISD si a preturilor de transfer
pentru economiile emergente

IEptpee =y +,821 - ShE +B22 -Tr +ﬂ23 -Cr +‘824 -Fb

+ﬁ25'ROIC+ﬂ26IFRS+ﬁ27IEF+ﬂ28
'TPT+ﬁ27'CP1+82

Indice de predictibilitate a iesirilor
de ISD si a preturilor de transfer
pentru economiile dezvoltate

IEptpde = as +,831 - ShE +B32 -Tr +,833 -Cr +‘834 -Fb

+B35R01C+‘8361FRS+ﬂ371EF+,838
'TPT'+B37'CPI+€3

Indice de predictibilitate a iesirilor
de ISD si a preturilor de transfer
pentru economiile in curs de
dezvoltare

IEptpdev = a4_ + ﬁ41 " ShE + ﬂ42 " TT' + B4_3 " CT‘ + B4_4 " Fb

+B45 ROIC +ﬂ46 IFRS+B47 -IEF +1848
‘TPT+B47'CPI+€4

Indice de predictibilitate a iesirilor
de ISD si a preturilor de transfer
pentru economiile slab dezvoltate

[Eptppde = a5 + P51 - ShE + S5, - Tr + B3 - Cr + S5y - Fb

+B55 ROIC +1856 IFRS+ﬂ57 -IEF +1858
‘TPT+ﬂ57‘CPI+€5

Sursa: elaborat de autor
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Regresia liniard multipla este un instrument folosit cel mai des de catre cercetatori in
proiectia indicilor si analiza corelatiilor dintre datele modelului, deoarece ofera posibilitatea
stabilirii de prognoze cu referire la indicatorii analizati. Practic, analiza de regresie multipla
coreleaza comportamentul unui cumul de factori care sunt numiti variabile independente, cu
scopul de a vedea impactul acestora - atat la nivel individual cat si la nivel de grup - asupra
variabilei dependente. Cu toate ca analiza de regresie liniard multipla nu poate indica care
predictori sunt cei mai relevanti, aceasta este folositd pentru crearea si testarea modelelor
predictive [305]. In cazul nostru, setul de variabile predictoare (variabilele independente) au fost
folosite pentru predictia intrarilor si iesirilor de investitii straine directe si a preturilor de transfer
pentru cele 69 de economii care reprezintd esantionul nostru de cercetare. Identificarea si
selectarea variabilelor predictoare reprezinta cel mai important proces in regresia liniara multipla,
deoarece dupa cum afirmd Madden si Bottenberg (1963), pentru a nu pierde eficienta practica
predictiva, dintr-un set mare de variabile trebuie selectate doar un subset mic de predictori care
sunt cei mai reprezentativi pentru fenomenul studiat [306]. Braun si Oswald (2011) sustin ca
»determinarea importantei relative a variabilelor predictoare este importanta pentru construirea
modelelor de regresie, atdt pentru scopul practic al predictiei, cdt si pentru construirea de modele
teoretice pentru a ne imbundtdfi intelegerea fenomenelor comportamentale”[305]. In acelasi timp,
pentru a scddea multicoliniaritatea factorilor analizati, in cadrul studiului nostru am folosit date
panel, care iau in considerare mai multe niveluri de oportunitate. Potrivit lui Arellano si Bover
(n.d.), datele panel ,,sunt date multidimensionale care implica frecvent masurdatori in timp”[307]
si in acelasi timp ,,contin observatii ale fenomenelor multiple obtinute pe mai multe perioade,”
[308] acestea oferind o deductie mai precisa ale limitelor modelului.

Pentru a argumenta functionalitatea modelului proiectat, vom aminti cateva studii care au
obtinut rezultate semnificative folosind regresia liniara multipld, studii bazate pe o logicd a
cercetarii oarecum similard. De exemplu, pe baza datelor statistice din 19 economii in curs de
dezvoltare, Kozhevnikov si colab. (2017) a construit un model econometric care permite predictia
influentei factorilor macroeconomici si a unui grup de factori ce tin de dezvoltarea generala a
societatii asupra intrarilor nete de investitii straine directe [309]. Acesta a folosit drept variabile
predictoare Produsul Intern Brut, populatia, nivelul exporturilor, inflatia, Produsul Intern Brut per
locuitor, cheltuielile de cercetare si dezvoltare, indexul de dezvoltare umana, utilizatorii de internet
la 100 de persoane si titularii de studii superioare (la 100.000 de locuitori), obtindnd un model
econometric care determind directia si gradul de influenta al variabilelor predictoare asupra
variabilei dependente reprezentatd de nivelul fluxurilor de investitii strdine directe. Ca si in

prezenta cercetare, autorii au folosit datele istorice (perioada 2000-2015) pentru predictia
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fluxurilor nete de investitii striine directe la nivelul celor 19 economii. In aceeasi ordine de idei,
Melega si colab. (2023), folosind regresia liniard multipld, au construit un indice de localizare
geografica a preturilor de transfer care include ca variabile independente urmatorii indicatori: PIB,
riscul de tara, rata impozitului pe profit si CDS (credit default swap) suveran specific fiecarei tari
[310]. Prin modelul econometric obtinut, din cele 157 de tari incluse in analizd s-au evidentiat
zonele cele mai optime din punct de vedere al taxelor percepute si al riscului de tara pentru
companiile multinationale care doresc sd deschida o noua filiald intr-o alta tara.

Asadar, aceastd lucrare de cercetare este o cercetare de tip cantitativ, bazatd pe un esantion
format din 69 de tari (vezi Tabelul 4.4.) care aplica reglementarile OECD cu privire la preturile
de transfer, clasificate dupad nivelul de dezvoltare economica in: economii dezvoltate (24),
economii in curs de dezvoltare (18), economii emergente (18) si economii slab dezvoltate (9). R.
Moldova a fost exclusa din analiza, datorita faptului ca la momentul cercertarii, aceasta nu aplica
reglementarile OCDE in materie de preturi de trasnfer, acestea lipsind cu desavarsire din
reglementarile nationale, fiind introduse abia cu inceputul anului 2023. Perioada de analiza a fost
cuprinsa intre anii 2013-2021, deoarece s-a considerat ca este o perioada reprezentativa, in sensul
ca au fost prinse atat perioadele de stabilitate economica, cu cresteri pozitive ale indicatorilor
economico-financiari si nefinanciari specifici esantionului analizat, cat si perioadele caracterizate
de crize economice, sanitare si politice care au manifestat diferite repercursiuni asupra economiei
globale. In vederea omogenizirii bazei de date, s-a aplicat ca si criteriu de includere toate
economiile care aplicd reglementarile OECD in materie de preturi de transfer, fiind excluse
celelalte economii care nu fac obiectul preturilor de transfer conform reglementarilor OECD. De
asemenea, avand in vedere ca populatia din esantionul selectat are particularitati diferite, tarile au
fost grupate pe clustere de cercetare.

Tabelul 4.4. Tarile incluse in analiza

Corea, Rep.  China Jamaica Chile Irlanda Elvetia Ucraina
Republica . . Noua
Angola Domenicani Georgia Uruguay Germania Zeelanda Senegal
Nigeria Tunisia Italia Franta Austria Rusia Argentina
gallﬁz:eNoua Brazilia Cameroon Belgia Danemarca  Maldive Albania
Honduras Columbia CostaRica  SUA Islanda Mexic Panama
Olanda India Israel Portugalia Suedia Armenia Romania
Kenia Q‘JQC& de Spania Malta Luxembourg Indonesia Bulgaria
Turcia Grecia Lituania Mgrea' Finlanda Peru Malaesia
Britanie
Croatia Ungaria Polonia Slovacia Letonia Slovenia Cehia
Estonia Japonia Singapore Australia Canada Norvegia

Sursa: elaborat de autor
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Analiza pe clustere a distributiei in functie de nivelul de dezvoltare a presupus incadrarea
esantionului in urmatoarea scald de distributie: economie dezvoltatd; economie emergenta;
economie slab dezvoltatd; economie in curs de dezvoltare (Tabelul 4.5).

Tabelul 4.5. Distributia esantionului pe clustere de cercetare

Clustere de cercetare Frecventa Procent Validat
Economie dezvoltata 24 34.78 % 34.78 %
Economie emergenta 18 26.09% 26.09%
Economie in curs de dezvoltare 18 26.09% 26.09%
Economie slab dezvoltata 9 13.04% 13.04%
Total 69 100.00% 100.00%

Sursa: elaborat de autor
Pentru esantionul general, mediana indicatorului reprezentat de nivelul de dezvoltare este
clasificata prin procedeul de distributie structurata la nivelul 2, respectiv, economie emergenta.
Valoarea corespondentd mediei scalare a indicatorului calculata la nivelul general este 2.73 pentru
intervalul de distributie reprezentat de valoarea scalard minima (1) si valoarea scalard maxima (4),
fiind estimata o deviatie standard de 0.89 puncte.

Datele pentru esantionul selectat au fost colectate din bazele de date ale unor institutii
internationale precum Indicatorii de dezvoltare mondiala a Bancii Mondiale (WDI), Economia
mondiala - Autoritatea globald pentru investibilitatea geografica, Baza de date fiscald a OECD si
Fundatia IFRS. Datele cu privire la variabila dependenta fluxurile de investitii straine directe (ISD)
au fost obtinute din indicatorii de dezvoltare mondialda (WDI), un set de date preluat de la Banca
Mondiala (vezi Anexa 5).

Selectarea variabilelor de analiza in vederea proiectdrii indicilor de predictibilitate a
intrarilor, iesirilor de ISD si a preturilor de transfer a presupus in principal identificarea factorilor
care au un rol determinant pentru fluxurile de investitii si respectiv in dosarul preturilor de transfer.
In acest sens, conform literaturii de specialitate si a contextului actual, au fost culese datele cu
privire la: nivelul economiei subterane, cota de impozitare, riscul general de tard, povara fiscala,
rentabilitatea capitalului investit, scorul general al libertatii economice, nivelul coruptiei, nivelul
de adoptare al Standardelor Internationale de Raportare Financiara, precum si nivelul
reglementdrilor si al politicilor si practicilor fiscal-contabile in domeniul preturilor de transfer.

Pentru a rezuma si descrie caracteristicile indicatorilor inclusi in analiza, s-au folosit
statisticile descriptive care permit o Intelegere rapida a distributiei datelor si a modelelor
subdiacente pe care le prezinti (vezi Anexa 6). In acest sens, pentru misurarea tendintelor centrale
si a masurilor de dispersie s-a calculat media, intervalul si abaterea standard. Media reprezinta o

masura a tendintei centrale care reflecta valoarea medie a datelor, In timp ce abaterea standard
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reprezinta rddacina patrata a variantei, ceea ce oferd o indicatie despre cat de mult datele se abat
de la valoarea medie.

Conform datelor din Anexa 6, observam ca iesirile de investitii strdine directe sunt mai
accentuate in economiile dezvoltate si in curs de dezvoltare. Totodata, economiile dezvoltate si
economiile emergente sunt principalii beneficiari de investitii strdine directe, inregistrand valori
maxime comparativ cu celelalte economii. Majoritatea economiilor sunt angajate intr-o competitie
acerba pentru a atrage investitii straine directe (ISD), deoarece acestea aduc o serie de beneficii
semnificative pentru economie si societate, cum ar fi crearea de locuri de muncd, cresterea
economica si transferul de tehnologie si practici de management. Pentru a atrage ISD, guvernele
oferd o varietate de stimulente investitorilor, inclusiv scutiri de taxe, subventii si reglementari
permisive, caracteristici comune economiilor emergente si slab dezvoltate. Pentru a atrage fluxuri
de investitii straine directe, economiile dezvoltate depun eforturi pentru a-si imbunatati climatul
general de investitii prin imbunatatirea infrastructurii, reducerea coruptiei si asigurarea unui mediu
politic si economic stabil [298]. In ceea ce priveste nivelul de reglementare al preturilor de transfer
si aplicarea acestora pentru a preveni si combate evaziunea fiscala, economiile dezvoltate si in curs
de dezvoltare dispun de un cadru de reglementare care corespunde recomandéarilor OECD, in timp
ce economiile slab dezvoltate sunt mai reticente in adoptarea reglementarilor OECD in cadrul

national de reglementare.

4.3. Interpretarea si desiminarea rezultatelor indicilor de predictibilitate si a

matricilor de trend a fluxurilor de investitii striine directe si a preturilor de transfer

In contextul crizei economice actuale amplificati de criza energetici si conflictul militar din
Ucraina, mediul de afaceri a fost supus unui soc, inregistrandu-se o scadere a fluxurilor de investitii
straine directe si o crestere a fenomenului de realocare a capitalului multinationalelor din Federatia
Rusa si Ucraina. Potrivit OECD (2022) ,,invazia Ucrainei de catre Rusia si raspunsul international
ulterior au adus un soc negativ si o perturbare suplimentara economiei mondiale, cu consecinte
imediate asupra investitiilor strdaine directe (ISD) si a altor fluxuri de capital”[311]. ISD
reprezintd pentru unele tari principalele surse de venituri, iar incertitudinea creatd de crizele
multiple care au perturbat economia mondiala, nu fac altceva decat si le condamne la saricie. In
acest sens, putem preciza cd principalul factor in dezvoltarea sustenabila il reprezintd ISD, iar
pentru a deveni atractive tarile trebuie sa se angajeze in crearea unui mediu de afaceri favorabil
pentru investitori, care sd le garanteze o rentabilitate a capitalului investit, indiferent de socurile

provocate de factorii politici, economici si sociali. Predictibilitatea este termenul care guverneaza
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deciziile investitionale, iar pentru a fi atractiva pentru investitori, tara gazda trebuie sa ofere o
predictibilitate fiscala si legislativa, pe langa accesul la resurse naturale si capital uman.

Predictibilitatea intrarilor si iesirilor de investitii straine directe (ISD) este influentatd de
diversi factori, inclusiv de stabilitatea economica si politica, de gradul de coruptie, calitatea
infrastructurii si climatul general de investitii. In general, un grad mai ridicat de predictibilitate a
intrarilor si iesirilor de investitii straine directe, implica un mediu investitional mai stabil si mai
previzibil, care poate fi mai atractiv pentru investitorii straini.

Preturile de transfer joaca, de asemenea, un rol esential in predictibilitatea intrarilor si
iesirilor de investitii straine directe. Preturile de transfer se refera la stabilirea preturilor bunurilor
sau serviciilor care sunt transferate Intre diferite divizii sau filiale ale unei societati multinationale.
Determinare eronata a preturilor de transfer poate fi utilizatd ca instrument de evaziune fiscala,
ceea ce duce la o lipsd de predictibilitate a intrdrilor si iesirilor de ISD. Pentru a solutiona aceasta
problema, tarile analizate au pus in aplicare reglementari privind preturile de transfer, care impun
societatilor multinationale sa stabileasca preturile pentru tranzactiile intragrup in conditii de
concurentad normala, adica la un nivel care ar fi perceput de o tertd parte neafiliatd. Acest lucru
garanteazd ca preturile de transfer sunt stabilite la valoarea justd de piatd si poate spori

predictibilitatea intrarilor si iesirilor de investitii strdine directe.

A. Proiectarea indicelui de predictibilitate si a matricei de trend a fluxurilor de

investitii straine directe si a preturilor de transfer la nivelul economiei globale

in vederea construirii indicelui general de predictibilitate a ISD si a preturilor de transfer,
considerat variabila dependentd a modelului, au fost stabilite o serie de variabile de influenta
considerate a fi cele mai relevante in actualul context al crizelor multiple, cum ar fi: nivelul
economiei subterane (ShE); cota de impozitare (Tr); riscul general de tarad (Cr); povara fiscala (Fb);
rentabilitate capitalului investit (ROIC); nivelul de adoptare a Standardelor Internationale de
Raportare Financiard (IFRS); scorul general al libertatii economice (IEF); nivelul de reglementare
al preturilor de transfer conform reglementarilor OECD (TPr) si nivelul coruptiei (CPI).

Tabelul 4.6. Sumarul modelului general de predictibilitate a intrarilor de ISD si a

preturilor de transfer

Model R R Square Adjusted R Std. Error of Durbin-
Square the Estimate Watson
1 4182 175 161 .91588497 .809

a. Predictors: (Constant), CPI, TPr, IFRS, Fb, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr

b. Dependent Variable: Igptp

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26
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Potrivit datelor din Tabelul Model Summary, constatam ca intre variabila dependenta Igptp
si variabilele independente CPIL, TPr, IFRS, Fb, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr existd o corelatie cu o
valoare de 0.418. In acelasi timp, conform raportului de determinatie, remarcim ci variatia
variabilelor independente influenteaza in proportie de 17.5 % variatia variabilei dependente
Igptp, ceea ce demonstreaza ca predictibilitate fluxurilor de investitii strdine directe, respectiv a
preturilor de transfer este justificata de variatia variabilelor predictoare, rezultate validate si de alti
cercetatori, care au efectuat analize similare [312].

Tabelul 4.7. ANOVA- privind modelul general de predictibilitate a intririlor de ISD si a

preturilor de transfer

Model Sum of Df Mean Square F Sig.
Squares
1 | Regression 96.346 9 10.705 12.762 .000°
Residual 454.654 542 .839
Total 551.000 551
a. Dependent Variable: Igptp
b. Predictors: (Constant), CPI, TPr, IFRS, Fb, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Valoarea pragului de semnificatie Sig este sub pargul de 0.05, ceea ce demonstreaza faptul
ca modelul creionat pe baza variabilelor selectate se valideaza (vezi Tabelul 4.7), respingandu-se
astfel ipoteza nula.

Pe baza coeficientilor de regresie multipla (vezi Anexa 7, Tabelul A.7.1), se poate scrie
ecuatia de regresie sau mai bine spus indicele de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor
de transfer, care se prezintd sub forma:

Igptp = —1.664 — 0.027 * ShE + 1.585 - Tr — 0.018 - Cr + 0.005 * Fb + 0.058 - ROIC -
—-0.156 [FRS + 0.014* [EF + 1.265- TPr + 0.006 - CPI (5.2.)

In aceeasi ordine de idei, conform coeficientilor estimati ai modelului de regresie liniara cu
variabile standardizate am obtinut urmatoarea forma standardizatd a modelului:

Igptp = —0.307 - ShE + 0.103 - Tr — 0439 - Cr + 0.078 - Fb + 0.058 - ROIC -
-0.075-1FRS 4+ 0.163- IEF 4+ 0.202- TPr + 0.159- CPI (5.3.)

Ordinea de influenta asupra Igptp este urmatoarea: ShE, TPr, Cr, Tr, IEF, IFRS, Fb, CPI,
ROIC. Asadar, conform modelului putem observa ca nivelul economiei subterane reprezinta
principalul factor determinant al fluxurilor de investitii strdine directe, respectiv cresterea nivelului
economiei subterane conduce la 0 diminuare a fluxurilor de investitii strdine directe. Un nivel
ridicat al economiei subterane reliefeaza faptul ca nivelul coruptiei in tara beneficiarda de ISD este
ridicat si prin urmare calitatea reglementarilor este slabd, lasand nise pentru infractiunile

economice, care conduc la cresterea riscurilor investitionale, ceea ce confirma si Viglioni si colab.
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(2022) [280]. Totodata, conform coeficientilor de regresie putem observa faptul ca povara
fiscald/cota de impozitare nu reprezintd factori importanti pentru investitori, acest lucru se explica
prin faptul ca odatd ce tara beneficiard de fluxuri de investitii strdine directe 11 garanteaza
investitorului o profitabilitate a capitalului investit, ceilalti factori riman neesentiali. In schimb,
preocuparea majord pentru investitori este calitatea reglementdrilor in materia preturilor de
transfer, ceea ce explica faptul ca multinationalele recurg la practicile preturilor de transfer pentru
a distribui/realoca profiturile din tara de origine cu scopul de a eroda baza de impozitare, afirmatie
sustinuta si de rezultatele obtinute de Cieslik si Hamza (2022) [295]. In acest sens se explica si
faptul de ce cota de impozitare/povara fiscald nu reprezintd un impediment pentru investitori.
Odata ce exista un cadru legal care le permite transferul de capital intre filialele grupului nu se
pune problema poverii fiscale.

Ca si in cazul indicelului general de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de
transfer, pentru proiectarea indicelui general de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de
transfer, avand 1n vedere crizele multiple si actualul context geopolitic cu care se confrunta
multinationalele, au fost stabilite drept variabile independente, indicatorii care au cea mai mare
expunere asupra deciziilor de transfer al capitalului in situatiile de criza si de schimbari geopolitice
majore, precum: nivelul economiei subterane (ShE); cota de impozitare (Tr); riscul general de tara
(Cr); povara fiscala (Fb); rentabilitate capitalului investit (ROIC); nivelul de adoptare a
Standardelor Internationale de Raportare Financiara (IFRS); scorul general al libertatii economice
(IEF); nivelul de reglementare al preturilor de transfer conform reglementarilor OECD (TPr) si
nivelul coruptiei (CPI).

Tabelul 4.8. Sumarul modelului general de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor

de transfer

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-
Square Estimate Watson
1 .408° 167 153 .92034686 1.028

a. Predictors: (Constant), CPI, TPr, IFRS, Fb, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr
b. Dependent Variable: legptp

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Pentru a examina relatia de interdependenta dintre variabila dependentd IEgptp si varibilele
independente CPI, TPr, IFRS, Fb, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr, s-a efectuat analize de corelatie si
regresie multipla. Conform Tabelului 4.8 se poate observa ca fiecare dintre scorurile CPI, TPr,
IFRS, Fb, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr este corelat pozitiv si semnificativ cu variabila dependenta
IEgptp, existand o corelatie de 40.8%, ceea ce indica faptul ca tarile cu scoruri mai mari la aceste

variabile tind sa aiba un indice mai ridicat de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de
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transfer. In acelasi timp, conform raportului de determinatie, putem remarca ci variatia variabilelor
independente influenteaza in proportie de 16.7 % variatia variabilei dependente. Lipsa controlului
variabilelor predictive poate conduce la o crestere a iesirilor de investitii straine directe, mai ales
factorii de natura politica care contribuie direct la supraestimarea elasticitatii fiscale [313] si
constrang multinationalele sd apeleze la preturile de transfer pentru asi minimiza taxele.
Majoritatea cercetatorilor raporteaza o relatie negativa intre impozitare si ISD, dar cu o gama larga
de estimari ale elasticitatii fiscale a ISD [314]. Asadar, putem afirma ca nivelul de impozitare
ridicat, presiunea politicd si nivelul coruptie contribuie la cresterea fluxurilor de iesiri ale
investitiilor straine directe, respectiv folosirea preturilor de transfer ca si metoda de minimizare a
taxelor.

Modelul proiectat pe baza variabilelor selectate a fost validat, deoarece valoarea valoarea
pragului de semnificatie Sig este sub pargul de 0.05 (vezi Tabelul 4.9).
Tabelul 4.9. ANOVA- modelului general de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de

transfer
Model Sum of Df Mean F Sig.
Squares Square

Regression 91.905 9 10.212 12.056 .000°
Residual 459.095 542 847
Total 551.000 551

a. Dependent Variable: legptp

b. Predictors: (Constant), CPI, TPr, IFRS, Fb, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Conform datelor din Tabelul de mai sus (Tabelul 4.9) variabila dependenta se modifica in
functie de nivelul variabilelor independente, practic ipotezele cercetarii noastre privind existenta
unor corelatii dintre variatia variabilelor independente si variabila dependenta se valideaza.

Pe baza coeficientilor de regresie din Anexa 7, Tabelul A.7.2, indicele de predictibilitate a
iesirilor de ISD si a preturilor de transfer se contureaza astfel:

[Egptp = -1.726 — 0.018 - ShE + 1.582 - Tr - 0.006 - Cr + 0.001 - Fb + 0.097 - ROIC
—0.244* [FRS + 0.008 - [EF + 1.404- TPr + 0.000454 - CPI (54.)

Dat fiind faptul ca coeficientii de regresie sunt exprimati in unitati de masura diferita si acest
lucru face ca compararea nivelului de influenta a indicatorilor sa fie dificila, deoarece un indicator
cu un coeficient mic, in unele cazuri, poate sa fie mult mai reprezentativ decat un indicator care a
inregistrat o valoare mai mare. In acest sens, pentru a elimina aceasti problemd am folosit
coeficientii de regresie standardizati, exprimand coeficientii In termenii unui singur set comun de

unitdti rezonabile din punct de vedere statistic, obtinand astfel, forma standardizata a modelului:
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IEgptp = —0.201 - ShE + 0.103 - Tr — 0.142 - Cr + 0.015° Fb + 0.097 - ROIC
—-0.117-IFRS + 0.092- [EF + 0.224-TPr + 0.013- CPI (5.5.)

Asadar, conform coeficientilor de regresie reiese ca o crestere a nivelului de reglementare in
ceea ce priveste dosarul preturilor de transfer (TPr), precum si nivelul ridicat al cotei de impozitare
(Tr), respectiv povara fiscald (Fb) nivelul coruptiei (CPI) conduce la un flux mai mare de iesiri de
investitii strdine directe, investitorii preferand sd investeasca in tari care au indici mai scazuti ai
acestor indicatori. Cee ce 1i Incurajeaza pe investitori sa ramana, este nivelul mare al economiei
subterane, precum si lipsa reglementarilor in ceea ce priveste politicile si practicile contabile IFRS.
Practic, din cadrul modelului reiese ca factorii care stau la baza dosarului preturilor de transfer
sunt povara fiscald mica si coruptia, investitorii prefera sd investeasca in medii economice care
inregistreaza un nivel al coruptiei ridicat, precum si o lipsa a reglementarilor, sau reglementari mai
relaxante in domeniul stabilirii preturilor de transfer si a aplicarii [FRS-urilor.

Schimbarile geopolitice majore din ultima perioada au schimbat traiectoria fluxurilor de
investitii strdine directe la nivel global. Daca dupa criza sanitard provocata de pandemia de
COVID-19, fluxurile de investitii strdine directe au inceput sd-si revind, atunci odatd cu
declansarea razboiului din Ucraina, acestea au inregistrat o scadere dramaticd, de exemplu potrivit
UNCTAD, ”in al doilea trimestru al anului 2022, fluxurile globale de ISD au ajuns la aproximativ
357 de miliarde de dolari, in scadere cu 31% fata de primul trimestru”[157]. Pentru anul 2023,
prognozele raman in continuare negative, asteptandu-se o scadere in continuare a fluxurilor de
investitii strdine directe la nivelul tuturor economiilor. Aceastd scadere vine si ca urmare a
reformarii sistemelor fiscale pentru a genera venituri bugetare, avand implicatii directe si asupra
dosarului preturilor de transfer, care este folosit de catre multinationale in erodarea bazei de
impozitare.

In aceasta ordine de idei, avand in vedere crizele multiple din ultima perioada si schimbirile
geopolitice tot mai profunde, pe baza indicilor de predictibilitate a intrarilor si iesirilor de ISD si
a preturilor de transfer, s-a construit o matrice a intrarilor si iesirilor de ISD si a preturilor de
transfer cu scopul de a monitoriza trendul acestor indicatori la nivelul celor 69 de economii
analizate.

Conform datelor din Anexa 8, Tabelul A.8.1 se poate observa ca la nivelul general al celor
69 de economii, fluxurile de investitii, atat intrarile cat si iesirile vor avea un trend negativ, drept
urmare a riscurile investitionale mari, provocate de schimbadrile geopolitice. Exceptie de la regula
fac Olanda, China, India, SUA, Mare Britanie, Irlanda, Germania, Austria, Luxemburg, Japonia,
Singapore, Canada, Irlanda, Franta, Columbia, Tunisia, Republica Dominicana, Turcia, Kenia,

Papua Noua Guinee, Coreea, care vor inregistra o scddere mai lenta, dar nu negativa a intrarilor si
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a iesirilor de investitii strdine directe. In ceea ce priveste preturile de transfer, economiile
dezvoltate si in curs de dezvoltare rdman 1n continuare cele mai predispuse erodarii bazei de
impozitare si transferului capitalului catre paradisurile fiscale, principala cauza fiind sarcina
poverii fiscale ridicata.

Asadar, rezultatele cercetarii noastre sunt intr-un asentiment cu predictiile UNCTAD, care
sustine ca “perspectivele pentru ISD la nivel mondial in 2023 ramdn sumbre din cauza multiplelor
crize geopolitice si economice in curs, inasprirea conditiilor financiare si incertitudinea sporita a
investitorilor sunt vizibile in tendintele lunare de scadere a anunturilor de noi proiecte” [157].
Revenirea fluxurilor de investitii striine directe este coordonata de schimbarile geopolitice ce vor
interveni pe parcurs, in special de evolutia conflictului din Ucraina si a sanctiunilor impuse Rusiei.
Ultimele evenimente de pe arena politica par sa disperseze economiile lumii, insa se observa si o

creionare a unei noi ordini mondiale, care va reproiecta economia globala.

B. Proiectarea indicelui de predictibilitate si a matricei de trend a fluxurilor de

investitii straine directe si a preturilor de transfer in economiile dezvoltate

In aceasta sectiune a lucririi este proiectat indicele de predictibilitate si stabilire a preturilor
de transfer pentru economiile dezvoltate, care pe langa faptul ca sunt unul din principalii furnizori
de ISD, acestea reprezinta si un model de dezvoltare sustenabila.

Cresterea economica Inregistrata de economiile dezvoltate a incetinit, datorita iesirilor de
investitii si realocareea acestora citre economiile emergente si in curs de dezvoltare. Intrucat
aceste economii ofera oportunitdti mai mari de crestere si randamente mai mari ale investitiilor, o
parte semnificativd a capitalului a fost redirectionatd cétre aceste regiuni, ceea ce a dus la o
incetinire a cresterii economice in economiile dezvoltate. In plus, factori precum imbitranirea
populatiei, scdderea productivitatii si cresterea nivelului de Indatorare contribuie, de asemenea, la
incetinirea cresterii in aceste economii.

Tabelul 4.10. Sumarul modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor dezvoltate

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 5057 .255 215 1.35465546 931

a. Predictors: (Constant), CPI, TPr, Tr, IFRS, Fb, ROIC, Cr, ShE, IEF
b. Dependent Variable: Iptpde
Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26
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Analizand datele Tabelului 4.10, se constatd ca intre variabila dependenta si variabilele
independente analizate, valoarea raportului de corelatie este 0.505, iar din analiza raportului de
determinatie, se remarca ca variatia variabilelor independente influenteaza in proportie de 25.50
% variatia variabilei Iptpde.

Tabelul 4.11. ANOVA modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor dezvoltate

Model Sum of Df Mean Square F Sig.
Squares
1 Regression 104.341 9 11.593 6.318 .000°
Residual 304.625 166 1.835
Total 408.967 175
a. Dependent Variable: Iptpde
b. Predictors: (Constant), CPI, TPr, Tr, IFRS, Fb, ROIC, Cr, ShE, IEF

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Conform datelor din Tabelul 4.11, modelul aferent economiilor dezvoltate se valideaza,
deoarece valoare Sig este sub pragul de 0.005, aceasta avand o valoarea de Sig = 0.00.

Ecuatia modelului obtinut pe baza coeficientilor de regresie (vezi Anexa 7, Tabelul A.7.3),
aferent economiilor dezvoltate are forma:

Itppde = 2411 - 0.016 - ShE + 0.495 - Tr £ 0.028 - Cr + 0.025 - Fb + 0.233 - ROIC —

—-0.979-IFRS —0.021-IEF + 2.412- TPr —0.018- CPI (5.6.)

Ca si in cazurile anterioare, pentru a avea o reprezentativitate mai clard a influentei
varibilelor predictoare asupra variabilei dependente am rescris ecuatia modelului folosind
coeficientii standardizati, care se prezintd sub forma:

Itppde = —0.049 - ShE + 0.020 - Tr £+ 0.201 - Cr + 0.277 - Fb + 0.095 - ROIC

—-0.186[FRS — 0.101- IEF + 0.290- TPr —0.149- CPI (5.7.)

Conform datelor din Anexa 7, Tabelul A.7.3, se poate preciza cd in cazul economiilor
dezvoltate ordinea de influenta asupra Iptpde este: TPr, Fb, IFRS, Cr, CPI, ROIC, IEF, ShE , Tr.
Astfel, cadrul investitional In economiile dezvoltate este directionat de catre nivelul de
reglementare al preturilor de transfer. Povara fiscald din economiile dezvoltate incurajeaza
multinationalele sa recurga la realocare capitalului catre filialele grupului unde cota de impozitare
este mai scdzuta, de aceea ca si In cazul general, nivelul cotei de impozitare nu reprezintd un
impediment pentru investitori, atdta timp cat existd un cadru legal care permite realocarea
profitului catre filialele grupului, rezultate confirmate si de Porcano si Price (1996) [290]. Coruptia
si nivelul economiei subterane au un impact negativ asupra fluxurilor de investitii strdine directe,

respectiv cresterea nivelului coruptiei si a economiei subterane conduc la o scddere a fluxurilor de
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investitii strdine directe, asa cum sustine in cercetarea sa si Nikopour (2009) [292]. Economia
subterand si coruptia creeaza o concurentd neloiald intre investitori, respectiv accesul la piata poate
fi limitat investitorilor care nu accepti coruptia. In ceea ce priveste nivelul de adoptare a
Standardelor Internationale de Raportare Financiard, aceste nu reprezinta interes pentru investitori,
deoarece majoritatea tarilor dezvoltate au adoptat IFRS-urile, acestea fiind obligatorii pentru toate
intreprinderile cotate pe o piatd reglementatd, unele reusind sa adopte IFRS-urile si pentru
intreprinderile mici si mijlocii, teorie la care achieseaza si Cieslik si Hamza (2022) [295]. Astfel,
convergenta la IFRS a condus la diminuarea asimetriei informationale, care reprezenta un
impediment pentru investitori si la fluedizarea fluxurilor de investitii straine directe. Accesul la
informatii comparabile si de calitate, usureaza procesul de luare a deciziilor investitionale, de aceea
adoptarea IFRS-urilor reprezintd un atu important in atragerea fluxurilor de investitii straine
directe, afirmatie sustinuta si de Yousefinejad si colab. (2018) [294], insa infirmata de Mameche
si Masood (2022) [296]. Libertatea economica si calitatea reglementarilor contribuie la dezvoltarea
unui mediu propice pentru investitori, respectiv la crearea unei afaceri in conditii de concurenta
loiala.

Economiile dezvoltate sunt un furnizor important de investitii strdine directe pentru
economiile emergente si economiile in curs de dezvoltare. In economiile dezvoltate, iesirile de
ISD sunt de o importanta capitald, deoarece acestea permit firmelor sa aiba acces la noi piete si
resurse, promovand astfel cresterea si dezvoltarea economicd. Cu toate acestea, iesirile de ISD pot
avea si efecte negative, cum ar fi reducerea ocuparii fortei de munca si a salariilor pe piata interna
si cresterea deficitului comercial al tarii. In schimb, preturile de transfer reprezinti un aspect vital
al economiei, deoarece sunt utilizate de catre firme pentru a repartiza profiturile intre filiale, in
scopul de a-si reduce obligatiile fiscale, ceea ce este cunoscut sub numele de Base Erosion and
Profit Shifting (BEPS), ceea ce poate avea efecte negative asupra economiei.

Tabelul 4.12. Sumarul modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor dezvoltate

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate
1 5742 .329 293 .84106938 1.232

a. Predictors: (Constant), CPI, TPr, Tr, IFRS, Fb, ROIC, Cr, ShE, IEF
b. Dependent Variable: leptpde
Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Analiza relatiilor dintre iesirile de ISD si preturile de transfer s-a realizat luandu-se in
considerare conditiile economice si politicile guvernamentale din fiecare tara, precum si

caracteristicile unice ale economiilor implicate.

126



Asa cum se poate observa in Tabelul 4.12, valoare coeficientului de corelatie R a modelului
proiectat este de 57.4%, ceia ce relevd existenta unei corelatii semnificative intre variabila
dependentd si variabilele independente. De asemenea, conform coeficientului de determinatie R
square, variatia indicelui de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de transfer aferent
economiilor dezvoltate poate fi explicatd in proportie de 32.9% de variatia variabilelor
independente.

Tabelul 4.13. ANOVA modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor dezvoltate

Model Sum of df Mean Square F Sig.
Squares
1 Regression 57.572 9 6.397 9.043 .000°
Residual 117.428 166 707
Total 175.000 175
a. Dependent Variable: leptpde
b. Predictors: (Constant), CPI, TPr, Tr, IFRS, Fb, ROIC, Cr, ShE, IEF

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Conform Tabelului 4.13, valoarea coeficientul Fisher este ridicata, F = 9.043, iar valoarea
Sig. pentru testul F este mai mica decat 0.05, ceea ce inseamna ca modelul construit are un grad
de incredere de peste 95% si poate explica legatura semnificativa dintre indicele de predictibilitate
a iesirilor de ISD si a preturilor de transfer aferent economiilor dezvoltate si variabilele
independente nivelul economiei subterane (ShE); cota de impozitare (Tr); riscul general de tara
(Cr); povara fiscala (Fb); rentabilitate capitalului investit (ROIC); nivelul de adoptare a
Standardelor Internationale de Raportare Financiara (IFRS); scorul general al libertatii economice
(IEF); nivelul de reglementare al preturilor de transfer conform reglementarilor OECD (TPr) si
nivelul coruptiei (CPI), printr-o legatura liniarda multipld. Valorile coeficientilor modelului pot fi
observate in Anexa 7, Tabelul A.7.4.
Conform coeficientilor de regresie din Anexa 7, Tabelul A.7.4., indicele de predictibilitate
a iesirilor de ISD si a preturilor de transfer aferent economiilor dezvoltate se proicteaza astfel:
IEptpde = 5.147 — 0.033 - ShE — 0.031 - Tr - 0.012 - Cr + 0.010 - Fb — 0.010 - ROIC
-1.208- IFRS - 0.020- [EF + 1.022- TPr - 0.019- CPI (5.8.)
Pentru a compara magnitudinea relativd a efectelor variabilelor predictoare Tn modelul
proiectat, am ajustat abaterile standard ale variabilelor astfel incat toate sa aiba abateri standard
egale, obtinand astfel coeficientii de regresie standardizati cu ajutorul carora am scris forma
standardizatd a modelului:

[Eptpde = -0.155 - ShE — 0.002 - Tr — 0.134 - Cr + 0.163 - Fb — 0.006 - ROIC —
-0351-IFRS —0.148- [EF + 0.188- TPr —0.239- CPI (5.9.)
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Coeficientii modelului sunt utili Tn determinarea ecuatiei modelului, care ne arata ordinea de
influentd a variabilelor independente asupra indicatorului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a
preturilor de transfer pentru economiile dezvoltate (variabila dependentd), precum si tipul de
influenta al acestora (pozitiv sau negativ). Astfel, in urma analizei coeficientilor din Tabelul de
mai sus, concluziondm cd pentru economiile dezvoltate cresterea indicatorilor presiunea fiscalda
(Fb), nivelul de reglementare al preturilor de transfer (TPr) contribuie la cresterea iesirilor de ISD.
In timp ce cresterea rentabilitatii capitalului investit (ROIC), nivelului de adoptare a IFRS-urilor,
a scorului general al libertatii economice conduce la scaderea iesirilor de fluxuri de investitii
straine directe din economiile dezvoltate. Practic, investitorii din economiile dezvoltate au o
cultura investitionald dezvoltatd, acestea urmarind in principal rentabilitatea si siguranta
capitalului investit, mai degraba de cat nivelul coruptiei. Asadar, in stabilirea indicelui de
predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de transfer pentru economiile dezvoltate, factorii
care au o asociere pozitivd in determinarea iesirilor de investitii straine directe si a preturilor de
transfer sunt: nivelul aspru si instabil in ceea ce priveste reglementarile dosarului preturilor de
transfer, precum si presiunea fiscala. In acelasi asentiment sunt si rezultatele obtinute de Kuch si
Osterrieder (2018) [315] care au constatat ca practicile de stabilire a preturilor de transfer au un
impact semnificativ asupra iesirilor de ISD si ca politica fiscald, coruptia si libertatea economica
sunt factori determinanti importanti ai practicilor de stabilire a preturilor de transfer. In acelasi
timp, unii autori, precum Bloningen (2005) [316] sustin ca stabilitatea politica si cadrul juridic
previzibil al economiilor dezvoltate cresc stimulentele pentru iesirile de ISD si reduc stimulentele
pentru stabilirea preturilor de transfer pentru a gestiona riscurile.

Crizele multiple din ultima perioada si-au pus amprenta si asupra dezvoltarii economiilor
dezvoltate, mai ales datoritd implicatiilor politice directe in conflictul din Ucraina. Economiile
dezvoltate sunt actori importanti pentru economia si politica internationala, fiind membre ale
principalelor organizatii politice, economice si comerciale, unde se iau cele mai importante decizii
de naturd politica, economicd, comerciala si sociala. In urma atacului Ucrainei de catre Rusia,
tarile dezvoltate au venit cu o serie de sanctiuni economice si politice impotriva Rusiei, declarand
Rusia drept stat terorist, excluzand-o din G8 si G20. Drept raspuns la sanctiunile economice Rusia
a oprit furnizarea de gaze naturale si alte materii prime catre UE, cauzand o criza energetica fara
precedent, cu efecte directe asupra economiei. Sanctiunile economice au efecte de boomerang,
afectand, nu in egala masura, atat sanctionatorul cat si tara sanctionata [317].

Intensificarea riscurilor geopolitce a creat o serie de dificultati pentru investitori, acestea

fiind mai prudenti in deciziile investitionale, datoritad incertitudinilor si a volatilitdtii preturilor pe
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pietele financiare. Potrivit ESMA (2022) ,,invazia rusa a Ucrainei continud sd afecteze in mod
semnificativ pietele de marfuri, ducand la cresteri rapide ale preturilor si la o volatilitate ridicata,
acestea prezintd riscuri de lichiditate pentru contrapartile expuse si aratd importanta continud a
monitorizarii indeaproape a evolutiei lor” [318]. Cresterea in continua a riscurilor si incertitudinea
acestora a contribuit la o scadere a fluxurilor de investitii in economiile dezvoltate. Dacd in anul
2021, dupa pandemia de COVID 19 acestea au luat din nou un trend ascendent, in prezent acestea
au o evolutie negativa. Potrivit raportulut UNCTAD (2022) ,.fluxurile cdatre economiile dezvoltate
au fost cu 22% mai mici in al doilea trimestru al anului 2022, comparativ cu media din 2021, la
o valoare estimatd la 137 de miliarde de dolari” [157]. Perspectivele pentru anul 2023, raman in
continuare negative in ceea ce priveste fluxurile de investitii la nivelul economiilor dezvoltate,
datorita incertitudinilor politice si economice din actualul context.

Conform matricei din Anexa 8, Tabelul A.8.2 putem observa ca Noua Zeelanda, Norvegia,
Finlanda, Suedia, Danemarca, Marea Britanie, Portugalia, Belgia, Franta si Israel vor inregistra
cele mai semnificative scaderi ale intrarilor si iesirilor de investitii in perioada urméatoare, in timp
ce investitiile din Olanda, Italia, Spania, SUA, Irlanda, Germania, Elvetia, Japonia, Singapore,
Australia si Canada par sa fie mai rezistente la socurile geopolitice. Aceleasi preveziuni a oferit si
UNCTAD, care sustine ca fluxurile de investitii la nivelul economiilor dezvoltate vor continua sa
scada, sau in cel mai bun caz si rimana constante. In ceea ce priveste preturile de transfer, la
ultimul summit al G20 s-a pus problema si asupra eroziunii bazei si a transferului profitului (BEPS)
de catre multinationale, ajungandu-se la un acord cu privire la introducerea unui ,,impozit minim
global” pentru companiile multinationale de 15%. Aceasta fiind una din principalele reforme
fiscale care necesitd o abordare din partea IASB, in ceea ce priveste eventualele schimbari in
raportarea financiara a multinationalelor. Cu toate acestea, dosarul preturilor de transfer va raimane
in continuare o practicd uzuald pentru multinationalele din economiile dezvoltate in eschivarea de
la plata impozitelor, pand la implementarea noii reforme fiscale.

Dovezile furnizate din literatura de specialitate evidentiaza faptul ca impozitele sau povara
fiscald sunt un factor important in determinarea deciziilor de investitii s1 a tranzactiilor cu partile
afiliate [319]. Stimulentele fiscale pot sa incurajeze ISD prin reducerea sarcinii fiscale pentru
investitorii strdini, in timp ce ratele ridicate de impozitare descurajeaza investitorii prin cresterea
costului de desfasurare a activitatii, iar pentru reducerea costurilor investitorii apeleaza la preturile
de transfer. In ceea ce priveste libertatea economici, cercetirile au demonstrat ci indicele de
libertate economicd masurat de Heritage Foundation, este corelat pozitiv cu fluxurilor de investitii

straine directe [320], respectiv tarile cu un nivel ridicat al indicelui sunt mai atractive pentru
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investitorii strdini datoritd unui mediu de afaceri mai previzibil si protectiei drepturilor de

proprietate.

C. Proiectarea indicelui de predictibilitate si a matricei de trend a fluxurilor de
investitii strdine directe si a preturilor de transfer in economiile emergente/in curs de

dezvoltare

Pentru a intelege natura riscurilor si a provocarilor asociate investitiilor si preturilor de
transfer in tarile in curs de dezvoltare, pentru a identifica si dezvolta strategii mai optime de
atenuare a acestora si pentru a construi un indice de predictibilitate adecvat, s-a impus delimitarea
economiilor emergente de economiile in curs de dezvoltare. Aceasta delimitare reprezintd un
proces complex, insd mai putin obiectiv, motiv pentru care criteriile utilizate pentru a face aceasta
distinctie sunt: venitul pe cap de locuitor (tarile cu venituri mai mari sunt considerate tari
emergente, iar cele cu venituri mai mici sunt considerate tari in curs de dezvoltare); cresterea

economicd; investitiile straine directe si nivelul de bunastare sociala.

C.1. Economiile emergente

Economiile emergente raman in continuare cei mai mari beneficiari ai fluxurilor de
investitii strdine directe, datoritd abundentei de resurse naturale si a fortei de munca ieftine. Tarile
emergente au devenit din ce in ce mai integrate in economia globala, datoritd pregreselor ce tin de
reformele legislative si dezvoltarea relatiilor bilaterale cu economiile dezvoltate. Acestea au un rol
important in economia mondiala, inregistrand o contributie substantiala la PIB-ul global. Cele mai
reprezentative economii emergente sunt tirile BRICS (Brazilia, Rusia, India, China si Africa de
Sud), care sunt si cei mai mari beneficiari de fluxuri de ISD. In opinina lui Melega si colab. (2021),
»economiile BRICS joaca un rol esential in modelul global investitional, acestea fiind o putere ce
inclind balanta fluxurilor de investitii strdiine in favoare economiilor emergente, acestea
dovedindu-se a fi mult mai rezistente, din punct de federe al fluxului de investitii strdine, decat
economiile dezvoltate” [321]. Conturarea grupului BRICS pe arena politica si economica
internationala si dezvoltarea unor mecanisme de apdrare de cdtre acestea In ceea ce priveste
economia nationald poate contribui la cresterea fluxului de investitii straine directe in cadrul
grupului. Datoritd sanctiunilor impuse Rusiei drept urmare a razboiului din Ucraina, accesul
acesteia la fluxul de investitii straine directe international este limitat, aceasta putandu-se baza mai
mult pe investitiile de la partenerii din cadrul grupului BRICS si a altor aliati ce nu au aplicat

sanctiuni precum Turcia.
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Tabelul 4.14. Sumarul modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor emergente

Model

R R

Square

Adjusted R
Square

Std. Error of
the Estimate

Durbin-Watson

.636° 404

.361

67494669

637

1
a. Predictors: (Constant), CPI, ROIC, ShE, TPr, Tr, IFRS, Fb, IEF, Cr
b. Dependent Variable: Iptpee

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Potrivit Tabelului 4.14, putem preciza faptul ca intre variabila dependenta Iptpee si
variabilile independente CPI, ROIC, ShE, TPr, Tr, IFRS, Fb, IEF, Cr exista o corelatie de 0.636,
aproape de pragul unei corelatii semnificative. Aceeasi tendinta o are si raportul de determinatie,
potrivit caruia variabila dependentd Iptpee este explicatd in proportie de 40.4% de variatia
variabilelor independente.

Tabelul 4.15. ANOVA modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor emergente

Model Sum of Df Mean F Sig.
Squares Square
1 Regression 38.918 9 4,324 9.492 .000°
Residual 57.400 126 456
Total 96.318 135
a. Dependent Variable: Iptpee
b. Predictors: (Constant), CPI, ROIC, ShE, TPr, Tr, IFRS, Fb, IEF, Cr

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

In cazul economiilor emergente, conform Tabelului ANOVA, constatim ci pragul de
semnificatie Sig. este 0.000, ceea ce denotd ca modelul se valideaza ca si in cazurile anterioare.

Ecuatia modelului obtinut, privind predictia si stabilirea intrarilor de ISD si a preturilor de
transfer in cazul economiilor emergente se contureaza sub forma:

I ptpee = —0.217 — 0.082 - ShE + 0.292 - Tr — 0.030 - Cr + 0.009 - Fb —

—0.864 - ROIC + 0.734 - IFRS — 0.001 - [EF + 0.621-TPr + 0.004 - CPI  (5.10.)

In vederea stabilirii importantei relative a variabilelor predictoare din cadrul modelului de
regresie, au fost calculati coeficientii standardizati, obtinand astfel forma standardizatd a
modelului, care permite o evaluarea obiectiva a relatiei dintre variabilele predictoare si variabila

dependenta.

Iptpee = —0.773 - ShE + 0.022 - Tr — 0.618 - Cr + 0.198 - Fb — 0.285 - ROIC +
+0.487 - IFRS — 0.028 - [EF + 0.102-TPr + 0.118 - CPI (5.11)
Ordinea de influenta asupra indicelui de predictibilitate si stabilire a preturilor de transfer

pentru economiile emergente a variabilelor independente este ShE, IFRS, Cr, ROIC, Fb, TPr, CPI,
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Tr, IEF (vezi Anexa 7, Tabelul A.7.5). Nivelul de reglementare in ceea ce priveste preturile de
transfer, ca si in cazul celorlalte economii, reprezintd un factor important in atragerea investitiilor
straine directe pentru economiile emergente. Totodatd, putem sesiza fapul ca riscul de tara si
nivelul economiei subterane au un impact negativ asupra ISD, respectiv odatd cu cresterea
coruptiei si a economiei subterane, fluxurile de ISD se vor diminua. Rentabiliatea capitalului
investit, nu prezintd un factor de interes pentru investitori, deoarece acesta este asigurat datorita
de vasta. Ca si in cazul modelelor anterioare, povara fiscald nu reprezinta un factor de risc pentru
investitori, atata timp cat existd un cadrul legal ce permite repatrierea profitului sau transferul de
capital catre filialele grupului. Cu toate acestea literatura de specialitate sugereaza ca stimulentele
fiscale pot fi eficiente in atragerea ISD in economiile emergente [322], iar o povara fiscala ridicata
poate reduce nivelul 1ISD [323]. In acelasi timp, unele studii sustin ¢ impozitele reprezinta doar
unul dintre numerosii factori care influenteaza deciziile privind ISD si ca acestea pot fi mai putin
semnificative decat alti factori, cum ar fi dimensiunea pietei, infrastructura, stabilitatea politica,
riscul de tara etc. [324]. Literatura de specialitate sugereaza ca reducerea riscului de tard este
importanti pentru atragerea ISD in economiile emergente [325]. In general se evidentiazi
necesitatea ca economiile emergente sa abordeze riscul de tard daca doresc sa atragd mai multe
ISD si sa sprijine cresterea si dezvoltarea economica [326]. Nivelul ridicat al riscului de tara are
consecinte negative pe termen lung, inclusiv reducerea investitiilor, o crestere economicd mai lenta
si un nivel de trai mai scazut pentru populatie. Adoptarea IFRS-urilor este un factor care poate
creste comparabilitatea si transparenta informatiilor financiare, ceea ce poate imbunatati
increderea investitorilor si poate atrage mai multe ISD in economiile emergente [327]. Cu toate
acestea, costurile de adoptare si de punere in aplicare a IFRS, cum ar fi schimbarile in sistemele
contabile si formarea suplimentara a profesionistilor contabili, pot fi mai mari in economiile
emergente In comparatie cu economiile dezvoltate, ceea ce poate reduce stimulentele pentru ca
societatile sa investeasca in aceste tari. Cercetarile au aratat cd impactul IFRS asupra ISD in
economiile emergente poate varia in functie de fiecare tard in parte si de caracteristicile sale
economice si institutionale. In acelasi timp unii cercetitori au constatat ci adoptarea IFRS poate
duce la cresterea ISD in térile cu un nivel ridicat de dezvoltare institutionald si un cadru juridic
solid [328]. Pe de alta parte, tarile cu institutii si sisteme juridice mai slabe se pot confrunta cu
dificultati in aplicarea eficienta a IFRS si pot avea un impact negativ asupra ISD. Un alt factor
important pentru investitiile straine directe In economiile emergente sunt preturile de transfer, care
sunt puternic interconectate cu alti factori, idee sustinuta si de Criscuolo si Al-Samarrai (2009)

care sustin ca practicile de stabilire a preturilor de transfer au un impact negativ asupra fluxurilor
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de ISD citre economiile emergente. In acelasi timp, autorii concluzioneazi ca preturile de transfer
sunt asociate cu niveluri mai scazute de investitii, deoarece este mai putin probabil ca societatile
multinationale sa investeasca in tari, In care riscul de investigatii si sanctiuni privind preturile de
transfer este ridicat [329]. In sens contrar, Calvo (2013) sutine ca reglementarile privind preturile
de transfer au un impact pozitiv asupra fluxurilor de ISD cétre economiile emergente. Autorul
concluzioneaza ca reglementarile privind preturile de transfer creeaza un mediu investitional mai
stabil si mai previzibil, ceea ce reprezinti un factor-cheie in atragerea investitiilor striine [330]. in
acelasi asentiment este Lim si Neumayer (2009), care au constatat ca reglementdrile privind
preturile de transfer au un impact pozitiv asupra fluxurilor de investitii strdine directe in economiile
emergente [331]. De asemenea, autorii concluzioneaza ca reglementarile privind preturile de
transfer care sunt transparente si previzibile creeazd un mediu investitional favorabil, care atrage
mai multe investitii strdine. Practic, aceste cercetari ofera dovezi cad practicile de stabilire a
preturilor de transfer au un impact semnificativ asupra fluxurilor de ISD catre economiile
emergente si ca reglementarile care sunt transparente si previzibile creeaza un mediu investitional
mai favorabil.

Indicele de predictibilitate a fluxurilor de ISD si a preturilor de transfer proiectat pentru
economiile emergente, poate fi utilizat pentru a prognoza viitoarele fluxuri de ISD si preturile de
transfer in aceste economii. In ceea ce priveste acuratetea indicelui, aceasta poate fi evaluatd prin
compararea valorilor previzionate cu valorile reale pe o perioada de timp. Indicele de
predictibilitate poate fi util pentru factorii de decizie politicd si pentru intreprinderile din
economiile emergente, deoarece poate oferi o perspectivd asupra tendintelor viitoare in ceea ce
priveste iesirile de ISD si preturile de transfer, permitdnd o mai buna planificare si un proces
decizional mai bun.

Economiile emergente au rol esential in circuitul investitional international, acestea avand
un nivel echilibrat atat al intrarilor cat si al iesirilor de fluxuri de investitii. Cu toate acestea, iesirile
de ISD din economiile emergente sunt afectate in mod substantial de strategiile de stabilire a
preturilor de transfer utilizate de multinationalele care aleg sa investeascd in jurisdictii cu
fiscalitate redusd pentru a profita de ratele de impozitare mai mici, ceea ce duce la o crestere a
iesirilor de ISD din economiile emergente si la o crestere a intrarilor de ISD 1n jurisdictiile cu
fiscalitate redusd. Investind in jurisdictii cu fiscalitate redusd, multinationalele isi pot reduce in
mod artificial veniturile impozabile n térile cu fiscalitate mai ridicata si isi pot creste profiturile,

ceea ce duce la un impact semnificativ asupra fluxurilor de ISD din economiile emergente.
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Tabelul 4.16. Sumarul modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor emergente

Model

R

R Square

Adjusted R
Square

Std. Error of
the Estimate

Durbin-Watson

.615°

378

334

.81603373

.848

1
a. Predictors: (Constant), CPI, ROIC, ShE, TPr, Tr, IFRS, Fb, IEF, Cr
b. Dependent Variable: leptpee

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Analizand datele din Tabelul 4.16, se constatd cd intre variabila dependenta IEptpee si
variabilele independente analizate valoarea raportului de corelatie este 0.615, iar din analiza
raportului de determinatic se remarca ca variatia variabilelor independente influenteaza in

proportie de 37.8% variatia variabilei [Eptpee.

Tabelul 4.17. ANOVA modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor emergente

Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
1 Regression 51.095 9 5.677 8.526 .000°
Residual 83.905 126 .666
Total 135.000 135
a. Dependent Variable: leptpee
b. Predictors: (Constant), CPI, ROIC, ShE, TPr, Tr, IFRS, Fb, IEF, Cr

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

La fel ca si in cazurile anteriorare, modelul obtinut prin prisma variabilelor selectate se
valideaza, valoare pragului de semnificatie Sig. = 0.000 regasindu-se sub pragul de 0.05 (vezi
Tabelul 4.17).

Pe baza coeficientilor de corelatie dintre variabila dependentd IEptpee si variabilele
independente, ecuatia modelului se poate scrie sub forma:

[Eptpee = -0.552 — 0.095 - ShE — 1.071 - Tr - 0.035 - Cr + 0.009 - Fb - 0.496 - ROIC +

+0.899 - IFRS - 0.002 - IEF + 1.241- TPr + 0.004 - CPI (5.12)

Pentru a compara importanta relativa a variabilelor predictive din cadrul modelului si pentru
compararea coeficientilor intre variabile care sunt masurate pe scari diferite au fost calculati
coeficientii standardizati, obtinand astfel forma standardizata a modelului:

[Eptpee = —0.761* ShE — 0.070 - Tr — 0.609 - Cr + 0.173 - Fb — 0.138 - ROIC

+0.504 - IFRS - 0.029 - [EF + 0.173 - TPr + 0.106 - CPI (5.13)

Ordinea de influenta asupra IEptpee este ShE, IFRS, Cr, TPr, Fb, ROIC, CPI, Tr, IEF.
Potrivit coeficientilor de corelatie se poate observa ca o crestere a poverii fiscale, a nivelului de

adoptarea IFRS, a reglementarilor in domeniul preturilor de transfer contribuie la cresterea iesirilor
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de investitii (vezi Anexa 7, Tabelul A.7.6). Un efect invers il au variabilile economia subterana,
nivelul coruptiei, care odatd cu cresterea lor se atestd o scadere a iesirilor de investitii in cadrul
economiilor in curs de dezvoltare.

Corelatia dintre iesirile de ISD si preturile de transfer in economiile emergente evidentiaza
importanta preturilor de transfer si necesitatea ca guvernele din aceste economii sa se asigure ca
multinationalele plitesc o suma corespunzitoare de impozite. in plus, subliniazi, de asemenea,
importanta ca multinationalele sa fie transparente si conforme cu reglementarile locale pentru a
evita penalititile sau amenzile. In acelasi asentiment este si Kar (2017) care ofera dovezi privind
factorii determinanti ai iesirilor de investitii strdine directe din India, inclusiv in ceea ce priveste
preturile de transfer. Autorul constatd ca preturile de transfer sunt un factor determinant
semnificativ al iesirilor de ISD si cd politica fiscald si coruptia sunt factori determinanti importanti
ai practicilor de stabilire a preturilor de transfer, fapt dovedit si de rezultatele cercetarii noastre.
Studiul evidentiaza importanta institutiilor In modelarea practicilor de stabilire a preturilor de
transfer in economiile emergente [332]. Pe de altd parte, potrivit lui Lim si Neumayer (2005)
societatile multinationale sunt mai tentate sd investeascd in tari cu reglementari favorabile in
materie de preturi de transfer, deoarece acestea oferd un mediu de investitii mai stabil si mai
previzibil [331]. Intre timp, unele studii au constatat ci factori precum: ratele de impozitare,
stabilitatea economica, infrastructura, dimensiunea pietei si reglementarile guvernamentale pot
juca un rol semnificativ in modelarea fluxului de investitii straine directe in economiile emergente.
In ceea ce priveste preturile de transfer, factori precum disponibilitatea unor date fiabile,
eficacitatea masurilor guvernamentale de aplicare a legii si strictetea reglementarilor privind
preturile de transfer pot avea, de asemenea, un impact asupra nivelului fluxurilor de ISD.

Asadar, conform ecuatiei de regresie putem concluziona ca investitiile straine directe (ISD)
si preturile de transfer sunt aspecte esentiale in peisajul afacerilor internationale, in special in
economiile emergente. Aceste economii sunt caracterizate de o serie de factori care pot avea un
impact asupra fluxului de ISD si asupra stabilirii preturilor de transfer. Printre acesti factori se
numard stabilitatea economicd, riscul politic, dezvoltarea infrastructurii, dimensiunea pietei,
costurile fortei de munca si politicile fiscale. Cu toate acestea, efectul acestor factori determinanti
asupra fluxurilor de ISD si a preturilor de transfer nu este uniform in toate economiile emergente
si poate varia foarte mult in functie de conditiile specifice din fiecare tara in parte.

Rolul economiilor emergente in economia globala este incontestabil, acestea fiind principalii
furnizori de materii prime. Totodatd, economiile emergente sunt un pol de atractie pentru
investitori, datoritd cresterii lor rapide. Fiind caracterizate de abundenta de materii prime, fortd de

munca ieftind, stabilitate politica si economica relativa, multinationalele prefera sa investeasca in
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aceste economii, mai ales in domeniul productiei, in ciuda volatilitatii pietei, a socurilor dintre
cerere si oferta si a calamitatilor naturale, aceste riscuri fiind net inferioare rentabilitatii capitalului
investit. Cele mari economii emergente sunt economiile BRICS (Brazilia, Rusia, India, China si
Africa de Sud), care au o contributie semnificativa in formare produsul intern brut global.
Afirmarea acestor economii pe arena internationala a crescut in utlima perioada, datorita politicilor
expansioniste a Chinei pe piata internationald, precum si a dorintei de extindere teritoriala a Rusiei.
Economiile BRICS sunt o putere economica si politica globala, iar miscarile lor afecteaza
dezvoltarea sustenabild a economiei internationale, limitdnd accesul unor actori economici
importanti la piata materiilor prime. In acelasi timp, economiile emergente sunt dependente de
investitiile straine directe, care provin in cea mai mare parte din economii dezvoltate, iar ruperea
relatiilor cu tarile dezvoltate conduce implicit si la scaderea investitiilor straine directe. Potrivit
OECD, 1n contextul actual, nivelul fluxurilor de investitii straine directe la nivelul economiilor
emergente a inregistrat o scadere mai putin uniforma [333], cele mai mari scaderi inregistrandu-
se in Rusia, datorita sanctiunilor impuse, ca urmare a atacului armat din Ucraina. Potrivit Financial
Times (2022), ,,investitorii straini au scos fonduri de pe pietele emergente timp de cinci luni
consecutive, in cea mai lunga serie de retrageri inregistrate, evidentiind modul in care temerile de
recesiune si cresterea ratelor dobanzilor zguduie economiile in emergente” [334]. Cu toate acestea,
comparativ cu alte economii, nivelul fluxurilor de investitii nu a atins cote negative.

Fluxurile de investiti la nivelul economiilor emergente vor ramane relativ constante, datorita
abundentii de resurse naturale si a fortei de munca ieftine (vezi Anexa 8, Tabelul A.8.3). Scaderi
mai dramatice ale intrarilor si iesirilor de investitii se vor inregistra in Grecia, Peru, Romania,
Ungaria, Polonia, Cehia si Rusia care este supusd unor serii de sanctiuni din partea principalilor
colaboratori economici. In cazul preturilor de transfer, economiile emergente au o politici fiscala
blanda, care nu reprezinti o amenintare pentru investitori. In mare parte preturile de transfer sunt
folosite de cdtre multinationalele din economiile emergente in activitati strict ce tin de activitatea

investitionala a companiei, dar si cu scopul de a transfera profitul in paradisuri fiscale.

C.2. Economiile in curs de dezvoltare

Fluxurile de investitii straine directe pentru economiile in curs de dezvoltare, ca si pentru
economiile emergente, reprezintd o resursd importantd de finantare a economiei. Decizia de a
investi Intr-o tard in curs de dezvoltare este motivata prin faptul ca acestea ofera o predictibilitate
a profitului pe termen lung si un risc investitional scazut. Economiile in curs de dezvoltare au
devenit atractive pentru investitori si datorita asa ziselor politici ospitaliere, care prezinta un mediu

relaxant din punct de vedere al reglementarilor pentru investitori.
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Tabelul 4.18. Sumarul modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor in curs de dezvoltare

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-
Square Estimate Watson
1 4712 222 177 12738782 1.045

a. Predictors: (Constant), CPI, Tr, TPr, Fb, IFRS, ShE, ROIC, IEF, Cr
b. Dependent Variable: Iptpdev
Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Conform datelor din Tabelul 4.18 se constatd ca intre variabila dependenta Iptpdev si
variabilele independente CPI, Tr, TPr, Fb, IFRS, ShE, ROIC, IEF, Cr exista o corelatie cu valoarea
de 0.471, iar variatia variabilelor independente influenteazd in proportie de 22.20% variatia
variabilei Iptpdev. Asadar, putem mentiona ca ratele ridicate ale impozitelor, in economiile in
curs de dezvoltare pot sd conduca la diminuarea fluxurilor de investitii straine directe, in aceeasi
masura si coruptia sau nivelul de adoptare al Standardelor Internationale de Raportare Financiara.
In acelasi timp, rezultatele modelarii evidentiaza ideea ca impozitele au rol important in atragerea
ISD prin finantarea dezvoltarii infrastructurii si prin asigurarea unei surse Stabile de venituri pentru
guverne, fapt confirmat si de alte studii [335].

Tabelul 4.19. ANOVA modelului de predictibilitate a intririlor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor in curs de dezvoltare

Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
Regression 731 9 .081 5.003 .000°
Residual 2.564 158 .016
Total 3.295 167
a. Dependent Variable: Iptpdev
b. Predictors: (Constant), CPI, Tr, TPr, Fb, IFRS, ShE, ROIC, IEF, Cr

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Modelul aferent economiilor in curs de dezvoltare se valideaza, valoarea coeficientului de
determinatie ca si in celelalte cazuri fiind sub pragul de semnificiatie Sig=0.05 (vezi Tabelul 4.19).
Ecuatia modelului aferent economiilor in curs de dezvoltare se contureaza sub forma:
Iptpdev = -0.387 + 0.001 - ShE + 0.046 - Tr — 0.003 - Cr + 0.001 - Fb +
+0.074 - ROIC + 0.015- IFRS - 0.002 - [EF + 0.126 - TPr + 0.002 - CPI (5.14)
Dat fiind faptul cd pentru proiectarea modelului au fost folosite mai multe variabile
predictoare, pentru a controla efectul unei variabile asupra alteia am folosit coeficientii
standardizati, care au un rol esential in masurarea puterii de influentd, cu ajutorul lor putem observa
semnul (+ sau -) cu care influenteaza variabila predictoarea, adica variabila endogena. Astfel,

conform coeficientilor de regresie standardizati forma standardizata a modelului se prezinta astfel:
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Iptpdev = 0.081 - ShE + 0.023 - Tr — 0521+ Cr + 0.147 - Fb + 0572 - ROIC +
+0.055 - IFRS - 0.117 - IEF + 0.136 - TPr + 0.311 - CPI (5.15)

Indicele de predictibilitate si stabilire a preturilor de transfer este influentat de catre
variabilele independente in urmatoarea ordine: ROIC, Cr, Fb, TPr, CPI, IEF, ShE, IFRS, Tr (vezi
Anexa 7 Tabelul A.7.7). Ca si in cazul economiilor dezvoltate predictibilitatea profitului, adica
rentabilitatea capitalului investit reprezinta principalul factor determinat in atragere fluxurilor de
investitii straine directe. Totodatd, conform modelului putem observa ca nivelul economiei
subterane, adicd posibilitatea de a dezvolta afaceri la negru, este un pol de atractie al ISD pentru
economiile 1n curs de dezvoltare. Economiile in curs de dezvoltare datorita lacunelor din legislatie
si a presiunii fiscale, Incurajeazd dezvoltarea economiei subterane sau practicarea de catre
multinationale a preturilor de transfer in vederea erodarii bazei de impozitare. Convergenta
standardelor nationale de contabilitate la referentialul contabil international si adoptarea
reglementarilor OCED in materia preturilor de transfer conduc la cresterea fluxurilor de investitii
straine directe. In schimb, coruptia din economiile in curs de dezvoltare are un impact negativ
asupra investitiilor striine directe, respectiv cresterea nivelului coruptiei conduce la scaderea ISD.
profitului pe termen lung si a lacunelor din legislatia nationala care permit dezvoltarea afacerilor
la negru.

Studiile din literatura de specialitate care au analizat impactul coruptiei asupra fluxurilor de
investitii strdine directe demonstreaza cd aceasta are un impact negativ semnificativ asupra ISD
[336], deoarece este un factor care contribuie la majorarea costului afacerilor si reduce
predictibilitatea si stabilitatea climatului investitional. Pentru economiile in curs de dezvoltare
coruptia este o problema minora, dar prezenta, comparativ cu politica fiscala si mediul de afaceri
in general. Un alt factor important in atragerea ISD in economiile in curs de dezvoltare este riscul
de tard, care are un nivel mediu, comparativ cu celelalte tipuri de economii. Potrivit cercetdtorilor,
instabilitatea politica, incertitudinea economicd si sistemele juridice si de reglementare slabe
creeaza incertitudine si reduc predictibilitatea climatului investitional, ceea ce descurajeaza
investitorii [337; 338]. In schimb, impactul nivelului de adoptare al IFRS-urilor asupra ISD in
economiile in curs de dezvoltare nu este la fel de clar ca in economiile dezvoltate. In timp ce unele
studii sugereaza cad adoptarea IFRS este asociata in mod pozitiv cu investitiile strdine directe n
economiile in curs de dezvoltare [339], altele nu au constatat niciun impact semnificativ [340].
Analiza impactului economiei subterane asupra fluxurilor de investitii straine directe (ISD) in
economiile 1n curs de dezvoltare a primit o atentie limitata in literatura de specialitate. Cu toate

acestea, unele studii au investigat aceasta relatie si au constatat cd o economie subterand mai mare
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poate avea efecte negative asupra fluxurilor de investitii straine directe. De exemplu, Huynh (2020)
a analizat relatia dintre economia subterand si estimarile oficiale ale ISD 1n economiile in curs de
dezvoltare si in tranzitie si sustine cd ignorarea economiei subterane poate duce la estimari
incorecte ale 1SD [341]. In acelasi asentiment este si Molaei si Jahani (2014) care au examinat
impactul economiei subterane asupra ISD din economiile in tranzitie si au constatat ca economia
subterana poate afecta atat nivelul, cat si directia ISD [342]. Un alt factor important in circuitul
fluxurilor de investitii straine directe sunt preturile de transfer. Studiile au ardtat ca politicile
privind preturile de transfer au un impact semnificativ asupra fluxurilor de investitii strdine directe
(ISD) in economiile in curs de dezvoltare. Elaborarea si punerea in aplicare a politicii privind
preturile de transfer pot afecta stimulentele pentru corporatiile multinationale de a investi intr-0
tard si pot determina alocarea profiturilor intre tari. Unele studii au constatat ca reglementarile mai
stricte privind preturile de transfer sunt asociate cu fluxuri mai mici de ISD 1n economiile in curs
de dezvoltare, in timp ce altele sugereaza ca politicile de preturi de transfer bine concepute pot
imbunatati alocarea profiturilor si distribuirea beneficiilor rezultate din ISD [343].

In aceast ordine de idei, comparand rezultatele noastre cu cele obtinute de alti autori, putem
observa ca predictibilitate intrarilor de investitii strdine directe si a preturilor de transfer este
puternic corelata cu evolutia variabilelor analizate.

In economiile in curs de dezvoltare, multinationalele investesc in mod obisnuit in filiale sau
companii afiliate situate 1n jurisdictii cu impozite reduse. Aceste filiale sau companii afiliate sunt
apoi utilizate pentru a factura bunuri si servicii catre societatea-mama sau catre alte parti afiliate
la preturi scazute in mod artificial. Aceste tranzactii conduc la profituri mai mici pentru filiala sau
partea afiliatd si la profituri mai mari pentru societatea-mama sau alte parti afiliate care 1si au sediul
in jurisdictii cu impozite ridicate.

Prin urmare, iesirile de investitii strdine directe din economiile in curs de dezvoltare pot fi
afectate in mod substantial de strategiile de stabilire a preturilor de transfer. Societatile
multinationale pot opta sd investeasca in jurisdictii cu fiscalitate redusd pentru a profita de ratele
de impozitare mai mici si pentru a-si minimiza obligatiile fiscale. Acest lucru poate duce la o
reducere a iesirilor de ISD din economiile in curs de dezvoltare si la o crestere a intrarilor de ISD
in jurisdictiile cu fiscalitate redusd. De asemenea, printre factorii determinanti ai iesirilor de
investitii straine directe din economiile in curs de dezvoltare se numara: nivelul cotei de impozitare
sau povara fiscala, riscul de tara, libertatea economica, nivelul coruptiei, adoptarea Standardelor
Internationale de Raportare Financiara, care contribuie la reducerea asimetriei informationale etc.

Conform Tabelului 4.20, constatam ca intre variabila dependenta IEptpdev si variabilele
independente CPI, Tr, TPr, Fb, IFRS, ShE, ROIC, IEF, Cr exista o corelatie cu o valoare de 0.668.
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Analizand raportul de determinatie, remarcam ca variatia variabilelor independente influenteaza

in proportie de 44.7% variatia variabilei dependente [Eptpdev .

Tabelul 4.20. Sumarul modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor in curs de dezvoltare

Model R R Square Adjusted R Std. Error of Durbin-
Square the Estimate Watson
.668° 447 415 76486088 742

1
a. Predictors: (Constant), CPI, Tr, TPr, Fb, IFRS, ShE, ROIC, IEF, Cr
b. Dependent Variable: leptpdev

Avand 1n vedere valoare pragului de semnificatie Sig. = 0.000 care se regaseste sub pragul

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

de 0.05 rezultd ca modelul determinat se valideaza (vezi Tabelul 4.21).

Tabelul 4.21. ANOVA modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor in curs de dezvoltare

Model Sum of df Mean Sig.
Squares Square
1 Regression 74.568 9 8.285 14.163 .000P
Residual 92.432 158 .585
Total 167.000 167
a. Dependent Variable: IEptpdev
b. Predictors: (Constant), CPI, Tr, TPr, Fb, IFRS, ShE, ROIC, IEF, Cr

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

In urma pilotarii modelului se obtine urmitoarea ecuatie de regresie:
[Eptpdev = —0.108 — 0.001 - ShE — 0.314 - Tr — 0.044- Cr + 0.009- Fb + 0.747- ROIC +
+0.105 - IFRS + 0.010- IEF + 0.358 - TPr + 0.017 - CPI (5.16.)
Conform coefientilor de regresie stadardizati care au fost calculati pentru a obtine o
informatie mai clara a influentei variabilelor predictoare asupra variabilei dependente si a elimina
neconcordantele din cadrul modelului, forma standardizatd a modelului se prezinta astfel:

IEptpdev = —0.008 - ShE — 0.022-Tr - 0960 Cr + 0.162- Fb + 0.809- ROIC +

+0.055 - IFRS +0.082 IEF + 0.054 - TPr + 0.462 - CPI (5.17))

Astfel, conform coeficientilor de regresie, ordinea de influentd asupra indicelui de
predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de transfer este urmatoarea ROIC, Cr, CPI, Fb, TPr,
IFRS, IEF, Tr, ShE (vezi Anexa 7, Tabelul A.7.8). Conform modelului obtinut putem observa ca
indicele de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de transfer este cel mai puternic
influentat de rentabilitatea capitalului investit (ROIC), in sensul cd o rentabilitate mare a
capitalului investit conduce si la o crestere a iesirilor de investitii straine directe. lesirile

reprezentand practic profitul obtinut de cétre investitori pe care fie il repatrieaza, fie ia drumul
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paradisurilor fiscale. Totodata nivelul mare al coruptiei precum si al cotei de impozitare sunt doi
factori importanti care determind iesirile de investitii $i canalizarea acestora catre alte medii
economice mai favorabile. S-a constatat ca adoptarea Standardelor Internationale de Raportare
Financiara (IFRS) influenteaza practicile de stabilire a preturilor de transfer ale societétilor
multinationale din economiile in curs de dezvoltare. Transparenta si comparabilitatea sporita
oferite de IFRS pot incuraja societatile multinationale s adopte politici mai conservatoare in
materie de preturi de transfer. Rezultatele obtinute sunt in acelasi asentiment cu rezultatele obtinute
de alti autori. De exemplu, Cieslik si Wojcik (2015) au constatat ca preturile de transfer sunt un
factor determinant semnificativ al iesirilor de ISD si subliniaza importanta politicii fiscale si a
libertatii economice in modelarea practicilor de stabilire a preturilor de transfer [344]. In acelasi
asentiment sunt si Mitra si Balasubramanyam (2011), care oferd dovezi empirice importante cu
privire la rolul preturilor de transfer in modelarea nivelului iesirilor de ISD in economiile in curs
de dezvoltare. Acestia subliniazd importanta institutiilor in facilitarea practicilor de stabilire a
preturilor de transfer si impactul politicii fiscale asupra nivelului de iesire a ISD [345].

Noile schimbari geopolitice nu au ocolit nici economiile in curs dezvoltare, care sunt
puternic conectate de celelalte economii. In general tirile in curs de dezvoltare sunt considerate
tari cu un potential agricol ridicat, acestea fiind un furnizor important de produse alimentare la
nivel global. Ruperea lanturilor de aprovizionare reprezintd un adevarat obstacol pentru
economiile In curs de dezvoltare, datorita scaderii exporturilor si limitdrilor la piata internationala.
Dezvoltarea economiilor in curs de dezvoltare este intr-o stransa corelatie cu relatiile economice
st politice cu tarile dezvoltate, care sunt principalul furnizor de investitii in domenii cheie ale
economiel. Aceastd relatie stransad dintre tarile dezvoltate si in curs de dezvoltare se manifesta si
prin acordurile de liber schimb al unor marfuri, precum si a fortei de munca.

Din grupul tarilor in curs de dezvoltare face parte si Ucraina, care are un rol esential in
economia internationald. Fiind la granitele UE, Ucraina leaga occidentul de orient, prin porturile
st caile sale de transport, care sunt principalele puncte de tranzit al materiilor prime din Asia catre
Occident. Totodata, Ucraina este si principalul furnizor de produse cerialiere pentru Uniunea
Europeana. Atacul armat al Rusiei asupra Ucrainei, din februarie 2022, practic a subminat
dezvoltarea sustenabild a Uniunii Europene, acesta fiind nu doar un atac asupra Ucrainei, dar si
asupra UE si a tarilor NATO. Majoritatea economiilor lumii condamna atacurile Rusiei din
Ucraina, parlamentul european declarand Rusia drept stat terorist.

Fluxurile de investitii in economiile in curs de dezvoltare au avut o scadere mai lenta
compartiv cu tarile dezvoltate, facand abstractie de Ucraina. Conform datelor UNCTAD, ,,fluxurile

de ISD catre economiile in curs de dezvoltare au crescut cu 6%, pana la 220 de miliarde de dolari,
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determinate in principal de cresterea continud a cdatorva economii mari’[157]. Predictiile in ceea
ce priveste evolutia fluxurilor de investitii la nivelul economiilor in curs de dezvoltare, conform
Anexei 10, Tabelul A.10.4, sunt negative, in principal asupra intrarilor de investitii straine directe.
Practic, aceste tari vor fi ocolite de catre investitori datoritd instabilitatii pietei, a preturilor ridicate
la energie si a amenintarilor la securitatea alimentard, preveziuni ce au fost validate si de cétre
UNCTAD [157]. In ceea ce priveste preturile de transfer, multinationalele din economiile in curs
de dezvoltare vor avea tendinta de a apela in continuare la transferul capitalului prin intermediul
preturilor de transfer in medii economice cu o securitate mai avansata. in cazul unor economii,

preturile de transfer nu reprezinta un risc pentru erodarea bazei de impozitare.

D. Proiectarea indicelui de predictibilitate si a matricei de trend a fluxurilor de

investitii striine directe si a preturilor de transfer in economiile slab dezvoltate

Economiile slab dezvoltate, comparativ cu celelalte economii, inregistreaza fluxuri scazute
de investitii striine directe. In marea majoritate a cazurilor acestea inregistreaza fluxuri mari de
ISD fantoma, care sunt redirectionate de catre multinationale cétre filiale pentru a se eschiva de la
plata impozitelor si taxelor. In opinia lui Zoicas-Ienciu (n.d) ,,in conditiile fluxurilor semnificative
de capital care curg inspre tarile emergente, investitorii agresivi cautd noi destinatii
investitionale, care sunt adesea obscure si cu un accentuat grad de subdezvoltare”[346].

Fluxurile de investitii straine directe joacd un rol crucial in dezvoltarea economica a tarilor
slab dezvoltate, oferind o sursd de capital foarte necesara si stimuland cresterea economica. Cu
toate acestea, ele vin, de asemenea, cu anumite provocari, in special in domeniul preturilor de
transfer. Societatile pot sa manipuleze preturile bunurilor si serviciilor comercializate intre partile
afiliate pentru a transfera profiturile catre filialele din tri cu rate de impozitare mai mici, ceea ce
duce la pierderi de venituri pentru tara gazda si la conditii de concurenta inegale pentru firmele
nationale. Pentru a atenua aceste probleme, multe tari slab dezvoltate au pus in aplicare
reglementdri privind preturile de transfer si au incurajat, de asemenea, forme de investitii straine
directe cu ,,valoare adaugatd"”, cum ar fi cele investite in productia locald sau in cercetare si
dezvoltare, care au un impact mai pozitiv asupra economiei si un nivel de risc mai scazut. Totodata,
preturile de transfer din tarile slab dezvoltate sunt influentate de o serie de factori, inclusiv de
nivelul de dezvoltare economicd, de soliditatea sistemului juridic si de gradul de interventie a
guvernului pe piatd. Cu toate acestea, capacitatea limitatd a autoritatilor fiscale din tarile slab
dezvoltate si lipsa unor reglementari solide in materie de preturi de transfer pot face ca societatile

multinationale sd se angajeze mai usor in planificarea fiscala agresiva.
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Tabelul 4.22. Sumarul modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de
transfer aferent economiilor slab dezvoltate

Model R R Adjusted R Std. Error of
Square Square the Estimate
1 6512 423 .340 .01997032
a. Predictors: (Constant), CPI, TPr, Fb, IFRS, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr
b. Dependent Variable: Iptppde

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Durbin-Watson

1.584

Conform datelor din Tabelul 4.22, putem constata faptul ca intre variabila dependenta
Iptppde si variabilele independente analizate existd o corelatie de 0.651 ce tinde spre pragul unei
corelatii semnificative. In acealasi timp, conform indicelui R Square putem preciza faptul ca
indicele de predictibilitate si stabilire a preturilor de transfer aferent economiilor slab dezvoltate
este explicat n proportie de 42.3% de variatia variabilelor independente CPI, TPr, Fb, IFRS, Tr,
ShE, ROIC, IEF, Cr.

Tabelul 4.23. ANOVA modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si a preturilor de

transfer aferent economiilor slab dezvoltate

Model Sum of df | Mean F Sig.
Squares Square
1 Regression .018 9 .002 .056 000°
Residual .025 22 .000
Total .043 71
a. Dependent Variable: Iptppde
b. Predictors: (Constant), CPI, TPr, Fb, IFRS, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Ca si in cazul modelelor anterioare valoarea coeficientului Sig este sub pragul de
semnificatie Sig =0.005, avand o valoare de 0.00, ceea ce denotad ca modelul construit se valideaza
(vezi Tabelul 4.23).

Pe baza coeficientilor de regresie (vezi Anexa 7, Tabelul A.7.9) aferenti economiilor slab
dezvoltate ecuatia modelului se contureaza astfel:

Iptppde = —0.320 — 0.000458 - ShE — 0.364 - Tr — 0.002 - Cr — 0.000409 - Fb —
—0.010 - ROIC + 0.011 - IFRS 4+ 0.001 - I[EF + 0.060 - TPr + 0.001 - CPI (5.18.)
Pentru a exprima relatia dintre variabilele predictoarea si variabila dependentd sub forma
standardizatd s-a calculat coeficientii standardizati ai modelului prin standardizarea variabilelor
predictoare, astfel incat toate sa aiba o medie de 0 si o abatere standard de 1, obtinandu-se astfel
forma standardizatd a modelului, care permite compararea fortei relative dintre fiecare variabila

predictoare si variabila dependenta.
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Iptppde = —0.181 - ShE — 0.825 - Tr — 2.111- Cr — 0.186 - Fb — 0.315 - ROIC +
+0.247 - IFRS + 0.477 - [EF + 0.240 - TPr + 0.816 - CPI (5.19)

Indicele de predictibilitate si stabilire a preturilor de transfer pentru economiile slab
dezvoltate, conform coeficientilor de regresie, este influentat de varibilele independente in
urmdtoarea ordine: Tr, IEF, Cr, ROIC, TPr, Fb, IFRS, CPI, ShE. Asa cum am mentionat si
anterior, economiile slab dezvoltate sunt de reguld economiile implicate in schemele offshore,
folosite de catre multinationale in dosarul preturilor de transfer cu scopul de a se eschiva de la
plata impozitelor, fiind considerate destinatii investitionale nerezonabile pentru investitori. Astfel,
conform coeficientilor de regresie putem sesiza faptul ca povara fiscalad este un factor important
pentru investitori, respectiv cresterea poverii fiscale conduce la diminuare fluxurilor de ISD,
acestea fiind transferate catre economiile slab dezvoltate cu scopul de a eroda baza de impozitare.
Totodata, putem preciza ca fluxurile de investitii straine directe din economiile slab dezvoltate nu
fac obiectul rentabilitatii capitalului investit, de aceea ROIC are o influentd nesemnificativa in
atragerea investitiilor straine directe.

In aceasta ordine de idei, putem mentiona ci economiile slab dezvoltate sunt caracterizate
de instabilitate politica, nivel slab al reglementarilor, coruptie ridicata, izolate din punct de vedere
economic si cu un risc de tara ridicat, nu sunt oportune pentru dezvoltarea de afaceri. De acceea,
guvernele acestor tari, pentru a atrage investitii straine, chiar daca acestea sunt investitii fantoma
care doar tranziteaza tara, recurg la tot felul de facilitati fiscale. Pentru a facilita transferul de
capitaluri intre multinationale, economiile slab dezvoltate au implementat in reglementarile
nationale ghidul OECD prinvind preturile de transfer, cu scopul de a atrage cat mai multe ISD.
Investitiile fantoma ce tranziteazd economiile slab dezvoltate, chiar daca sunt scutite de impozite,
partial sau total, acestea genereaza venituri economiei nationale si anume din taxele privind
infiintarea de filiale, consultanta fiscald, serviciile de contabilitate etc. Libertatea de a deschide o
afacere, nivelul de convergentd a standardelor nationale de contabilitate la referentialul IFRS au
un impact pozitiv in atragere de ISD, idee sustinuta si de alti cercetatori [347]. Factori precum
nivelul de dezvoltare economica [348], soliditatea cadrului de reglementare si calitatea
infrastructurii de raportare financiara [349] pot avea un impact asupra relatiei dintre IFRS si ISD
in tarile slab dezvoltate. Coruptia reprezintd o caracteristicd importantd a economiilor slab
dezvoltate. Literatura de specialitate evidentiaza necesitatea ca economiile slab dezvoltate sa
abordeze problema coruptiei daca doresc sd atragd mai multe investitii strdine directe si sa sprijine
cresterea economica si dezvoltarea, deoarece coruptia inhiba investitiile straine directe [350].
Investitorii straini evita, in general, tarile cu un nivel ridicat al coruptiei, deoarece aceasta este

considerata drept un risc investitional si poate crea ineficiente operationale [351]. Un alt factor cu
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o influentd semnificativa asupra fluxurilor de investitii strdine directe este riscul de tara. Studiile
din literatura de specialitate evidentiaza ca reducerea riscului de tard este importanta pentru crearea
unui climat investitional favorabil si predictibil [352].

Asadar, impactul factorilor determinanti analizati asupra fluxurilor de ISD si a preturilor de
transfer in tarile slab dezvoltate este un aspect critic, numai prin explorarea conditiilor specifice
din fiecare tara putem obtine o imagine mai completd a impactului acestor factori determinanti si
a rolului lor in modelarea peisajului de afaceri din aceste tari.

Economiile slab dezvoltate sunt vazute de catre investitori drept un mediu favorabil pentru
dezvoltarea afacerilor la negru, fiind folosite de catre acestea in dosarul preturilor de transfer cu
scopul de a se eschiva de la plata impozitelor. Totodata, companiile din economiile slab dezvoltate
aleg sa-si investeasca resursele in tari strdine In cautarea unor randamente mai mari, deoarece
economia nationald nu le ofera acelasi nivel de oportunititi. Preturile de transfer joaca, de
asemenea, un rol esential in iesirile de ISD din economiile slab dezvoltate, deoarece companiile
isi pot manipula preturile pentru a-si reduce obligatiile fiscale, folosind astfel, economiile slab
dezvoltate drept o calea de tranzit a investitiilor. Iesirile de ISD au efecte negative asupra
economiilor slab dezvoltate, deoarece iesirile de capital duc la o lipsa de investitii in economia
nationald, ceea ce conduce la o crestere economica mai lenta si la reducerea locurilor de munca,
prin urmare la cresterea somajului, provocand in acelasi timp si o scadere a valorii monedei
nationale, ceea ce face ca importurile sa fie mai scumpe, iar exporturile mai putin competitive.
Guvernele economiilor slab dezvoltate pun in aplicare diverse politici de atragere a investitiilor
straine directe, cum ar fi oferirea de stimulente fiscale, creand astfel un mediu propice erodarii
bazei de impozitare prin intermediul preturilor de transfer. Cu toate acestea, unele economii slab
dezvoltate aplica reglementari privind preturile de transfer pentru a se asigura ca intreprinderile nu
folosesc preturile de transfer ca mijloc de evaziune fiscala.

Tabelul 4.24. Sumarul modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de
transfer pentru economiile slab dezvoltate

Model R R Adjusted R Std. Error of the Durbin-
Square Square Estimate Watson

1 .532? .283 179 90627272 1.738
a. Predictors: (Constant), CPI, TPr, Fb, IFRS, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr
b. Dependent Variable: leptppde

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Valoarea raportului de corelatie pentru rezumatul modelului determinata in Tabelul de mai
jos este de 0.532, validand astfel modelul in proportie de 95%. Prin urmare, exista o legatura medie

spre mare intre variabilele modelului IEptppde si CPIL, TPr, Fb, IFRS, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr.
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Conform raportului de determinare avem variatia indicelui de predictibilitate a iesirilor de ISD si
apreturilor de 0.283, explicata in proportie de 28.3% prin variatia celorlalte variabile ale modelului
analizat.

Conform Tabelului 4.25, putem observa ca valoarea coeficientului Fischer este 2.716, iar
valoarea Sig. pentru testul F. este de 0.010. Ca rezultat, modelul determinat explica dependenta
printr-o conexiune liniard semnificativa intre variabilele analizate. Din punct de vedere al
statisticii, daca valoarea Sig. este mai micd de 0.05, modelul liniar multiplu este validat in proportie
de 95%.

Tabelul 4.25. ANOVA modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de

transfer pentru economiile slab dezvoltate

Model Sum of Df Mean F Sig.
Squares Square
1 Regression 20.078 9 2.231 2.716 .010°
Residual 50.922 62 821
Total 71.000 71
a. Dependent Variable: leptppde
b. Predictors: (Constant), CPI, TPr, Fb, IFRS, Tr, ShE, ROIC, IEF, Cr

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Identificarea parametrilor de regresie ai modelului duce la determinarea ecuatiei estimate,
adica la rescrierea indicelui de predictibilitate a iesirilor de ISD si a preturilor de transfer aferent
economiilor slab dezvoltate, in functie de factorii analizati. Astfel, indicele de predictibilitate a
tesirilor de ISD si a preturilor de transfer aferent economiilor slab dezvoltate, conform
coeficientilor de regresie din Anexa 7, Tabelul A.7.10 se proiecteaza astfel:

[Eptppde = 0.847 — 0.027 - ShE — 11387 - Tr — 0.064 - Cr — 0.018 - Fb — 0.849 - ROIC +
+0.566 - IFRS + 0.056 - [EF + 0.506 - TPr + 0.032- CPI (5.20.)

Datorita faptului cd variabilele predictoare au unitati de mdasura si scale diferite, ca si in
cazurile anterioare, s-a decis calcularea coeficientilor standardizati, care permit o compararea mai
obiectiva a influentei variabilelor predictoare in predictia variabilei dependente. Astfel, pe baza
coeficientilor standardizati, forma standardizata a ecuatiei de regresie se prezinta astfel:

[Eptppde = —0.264 - ShE - 0.634 - Tr — 1.600 - Cr — 0.206 - Fb — 0.651 - ROIC +
+0.307 - [FRS + 0539 [EF + 0.049 - TPr + 0.861 - CPI (5.21)

Ordinea de influentd asupra IEptppde este ROIC, IEF, Tr, Fb, Cr, IFRS, CPI, ShE, TPr.
Astfel, pentru economiile slab dezvoltate putem observa cd factorii care contribuie la scaderea
iesirilor de investitii sunt in principal cresterea rentabilitatii capitalului investit, cresterea nivelului
economiei subterane precum si a nivelului ridicat de coruptie. In timp ce presiunea fiscald nu

reprezinta un factor care sa contribuie la iesiri mari de investitii, deoarece din lipsa reglementérilor
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si a nivelului ridicat de coruptie din aceste tari, investitorii pot recurge la alte tehnici de reducere
a poverii fiscale.

In economiile slab dezvoltate, preturile de transfer practicate de societitile multinationale au
un impact negativ asupra economiei nationale. Ca si in cazul celorlalte economii, utilizarea
preturilor de transfer pentru a transfera profiturile in afara tarii reduc suma veniturilor fiscale
disponibile pentru guvern, ceea ce are un impact negativ asupra economiei. Cu toate acestea,
preturile de transfer pot avea, de asemenea, si un impact pozitiv asupra economiilor slab
dezvoltate, deoarece pot atrage investitii strdine directe si pot crea oportunitati de angajare.
Multinationalele sunt adesea atrase de economiile slab dezvoltate datorita ratelor scazute de
impozitare si a altor stimulente, iar preturile de transfer pot face aceste tari si mai atractive.

Economiile slab dezvoltate sunt economii care au un grad de contributie in economia
internationala foarte mic, datoritd veniturilor si a resurselor aproape inexistente. Lipsa
infrastructurii si cadrul de reglementare vicios, precum si crizele suprapuse din ultima perioada
sunt amenintari reale pentru dezvoltarea economiilor slab dezvoltate. Investitiile straine directe
sunt o sursd de finantare importanta pentru dezvoltarea sustenabild a acestor economii. Conform
raportului UCTAD, ,.investitiile in mai multe sectoare esentiale pentru capacitdtile productive s-
au secat aproape complet in timpul pandemiei” [157]. In general economiile slab dezvoltate sunt
mai sensibile la crize si la socurile geopolitice, datoritd maturitatii infantile in gestionarea
situatiilor de criza si in acealasi timp datorita lipsei infrastructurii in domeniile cheie ale economiei.
In acelasi timp, unle economii slab dezvoltate au un nivel mare al poverii fiscale, ceea ce determina
investitorii sd fie mai reticenti in a investi in aceste tari. Nivelul taxelor, in economiile slab de
dezvoltate, se situeazd in intervalul de 0% - 30%. Un alt factor care este in dezavantajul
investitiilor in economiile slab dezvoltate este rentabilitatea mica a capitalului investit, precum si
nivelul mare al coruptiei.

Cu toate ca economiile slab dezvoltate sau angajat in reformarea politicilor investitionale cu
scopul de a atrage investitorii, fluxurile de investitii straine directe, conform previziunilor (vezi
Anexa 8, Tabelul A.8.5), vor inregistra scaderi considerabile in economiile slab dezvoltate, datorita
neatractivitdtii lor pentru investiori, iar multinationalele care opereaza in aceste economii sunt
predispuse in folosirea preturilor de transfer cu scopul de a transfera capitalul pentru a evita
impozitarea acestora, cele mai multe iesiri de investitii se vor Inregistra in Camerun, Kenya si

Albania.
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4.4. Concluzii la capitolul 4

Rezultatele obtinute in cadrul acestui capitol fundamenteaza faptul ca predictibilitatea
profitului si evaluarea risculului reprezintd principalii factori determinanti ai fluxurilor de ISD,
exceptie facand de la caz economiile slab dezvoltate si economiile emergente care sunt in mare
parte folosite de cdtre multinationale in dosarul preturilor de transfer, in vederea erodarii bazei de
impozitare. De la o tard la alta, acesti factori fluctueaza in functie de caracteristicile economiei
nationale. De exemplu, acolo unde existd o economie subterana dezvoltata, presiunea fiscala nu
reprezinta un interes pentru investitori, deoarece exista posibilitatea de a dezvolta afaceri la negru.

Este demn de remarcat faptul cd predictibilitatea iesirilor si intrarilor de ISD si a preturilor
de transfer este supusd la diversi factori exogeni, cum ar fi conditiile economice, instabilitatea
politica, politicile si reglementirile fiscale. In plus, acuratetea indicelui de predictibilitate depinde,
de asemenea, de disponibilitatea si calitatea datelor, precum si de alegerea modelului econometric.
Pe scurt, indicele de predictibilitate reprezintd o masura a increderii pe care o putem avea in
prognozarea valorilor viitoare ale fluxurilor de ISD si ale preturilor de transfer pe baza datelor
anterioare si serveste drept o evaluare a performantei modelului de prognoza construit cu ajutorul
datelor istorice.

In ceea ce priveste ipotezele stabilite in cadrul acestui capitol, conform rezultatelor obtinute

in urma pilotarii modelelor aferente fiecarui tip de economiei putem preciza ca:

Ipoteza Modelul general Economii Economii in Economii Economii slab
dezvoltate curs de emergente dezvoltate
dezvoltare
H1 Respinsa Respinsa Respinsa Respinsa Validata
H2 Validata Validata Validata Validata Validata
H3 Validata partial Validata Validata Validata Respinsa
partial
H4 Validata Validata Validata Validata Validata partial
HS5 Validata Validata Validata Validata Validata

Dezvoltarea sustenabild a tuturor economiilor lumii este conditionatd de legaturile
economice, politice si sociale care guverneaza intreg mediul de afaceri. Cu toate ca organismele
nationale si internationale au facut demersuri importante in ceea ce priveste combaterea
criminialitatii economice, aceasta reuseste sd atingd cote ridicate. Pe de o parte, actuala economie
globald, dezvoltarea puternicd a companiilor multinationale, presupune in mod necesar si o
reorganizare a legislatiei internationale care s abordeze si sd rezolve problema transferului de
active (resurse) impozabile catre tarile cu impozitare privilegiata. Este evident ca strategiile de

planificare fiscald, concepute exclusiv pentru a obtine un avantaj fiscal necuvenit, sunt extrem de
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daunatoare economiilor locale; un venit fiscal mai mic pentru stat se traduce printr-o povara fiscala
mai mare pentru comunitate, in special pentru cei care aplica impozitarea la sursa, deci o reducere
a consumului cu toate implicatiile pe care acest fenomen le presupune. Pe de alta parte, companiile
care se sustrag de la plata impozitului pe profit (partial sau integral), prezintd o nerespectare a
legislatiei privind preturile de transfer, ceea ce presupune ajustari (pozitive si/sau negative) ale
componentelor de profit si implicit, aplicarea unor penalitati direct proportionale cu nivelul de
sustragere.

Dificultétile intervenite la nivel operational in contracararea fenomenului evazionist, a
determinat OECD sa reformuleze in repetate randuri recomandarile incluse in ghidul de
determinare a preturilor de transfer. Datorita acestor interventii, la rdndul lor, companiile sunt
incurajate sa-si schimbe atitudinea cu privire la proiectarea, managementul si adoptarea politicilor
de preturi de transfer. Consideram cd numai actionand astfel, se pot crea premisele reale pentru
crearea unui cadrul de reglementare international cu privire la politicile fiscale care sa incurajeze
investitiile de buni-credintd si si protejeze investitorii. In aceasti ordine de idei, subliniem
Urmatoarele:

1. Crizele suprapuse (criza sanitard, criza economicad, criza energetica si criza geopoliticd)
au condus la o migratie a investitiilor catre zone mai sigure, care ofera un mediu investitional stabil
si predictibil;

2. Printre factorii determinanti in alocdrile sau realocarile de investitii se regaseste si
libertatea economicd, riscul de tard, nivelul de reglementare, povara fiscald, asimetria
informationalda, IFRS, etc.; Nivelul economiei subterane reprezinta principalul indicator corelat
direct cu fluxurile de investitii strdine directe, respectiv cresterea nivelului economiei subterane
conduce la o diminuare a fluxurilor de investitii straine directe;

3. Cadrul investitional in economiile dezvoltate este directionat de catre nivelul de
reglementare al preturilor de transfer; Impactul IFRS asupra ISD in economiile emergente poate
varia in functie de fiecare tard in parte si de caracteristicile sale economice si institutionale;

4. Preocuparea majora pentru investitori este calitatea reglementarilor in materia preturilor
de transfer, ceea ce explica faptul cd multinationalele recurg la practicile preturilor de transfer
pentru a distribui/realoca profiturile din tara de origine cu scopul de a eroda baza de impozitare;

5. Crestere a nivelului de reglementare in ceea ce priveste dosarul preturilor de transfer
(TPr), precum si nivelul ridicat al cotei de impozitare (Tr), respectiv povara fiscala (Fb) nivelul
coruptiei (CPI) conduce la un flux mai mare de iesiri de investitii straine directe, investitorii

preferand sa investeasca in tari care au indici mai scazuti ai acestor indicatori.
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6. Indicele de predictibilitate reprezintd o masura a increderii pe care o putem avea in
prognozarea valorilor viitoare ale fluxurilor de ISD si ale preturilor de transfer pe baza datelor
anterioare si serveste drept o evaluare a performantei modelului de prognoza construit cu ajutorul
datelor istorice.

7. Implementarea indicelui de predictibilitate si a matricei de trend a fluxurilor de investitii
si a preturilor de transfer la Add Consult Daniel Rata (Belgia), Autodel Holding S.R.L.
(Romania), Lusek S.R.L. (Romania), Casa Grup S.R.L. (Romania), First Audit International
S.R.L. (R. Moldova), Compania de Asigurari Donaris Vienna Insurance Group S.A. (R.
Moldova), Agat S.A. (R. Moldova) a dovedit faptul ca acesta reprezinta un instrument real de
masurare si predictie a riscurilor investitionale, care contribuie la predictia investitiilor si a
preturilor de transfer, precum si la identificare de zone investitionale sigure si la maximizarea
profitului.

8. Indicele de predictibilitate si matricea de trend a fluxurilor de investitii si a preturilor
de transfer sunt instrumente esentiale de evaluarea a riscurilor, acestea pot fi implementate si la

nivelul altor economii, care au caracteristici aseméanatoare cu esantionul analizat.
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CONCLUZII GENERALE SI RECOMANDARI

In cadrul acestei teze de doctorat au fost analizate si explorate nu doar procesul de
armonizare financiar-contabila la nivel global, dar si fenomenele politice, economice si sociale,
care au evoluat concomitent si care s-au Inregistrat. Fundamentarea scopului si a obiectivelor de
cercetare a fost realizatd prin analiza literaturii de specialitate din domenii circumscrise stiintelor
economice, politice si juridice, in raport cu schimbarile intervenite in ultimii trei ani. Aceasta
perioada este caracterizata de o serie de crize suprapuse, precum: criza sanitard provocata de
virusul Sars-COV-2, criza energeticd, conflictul militar din Ucraina si criza economica,
evenimente care au reproiectat interesele mediului de afaceri la nivel national si international din
perspectiva atragerii de investitii strdine directe. Datoritd complexitatii si interconectivitatii
fenomenelor care au avut loc in perioada 2019-2022, parcursul de cercetare a fost modelat in asa
fel incat sa fie acoperit intreg arealul de interes. Prin urmare, aceasta teza de doctorat este o lucrare
interdisciplinard, care include atat elemente ce tin de contabilitate, cét si de finante, geopolitica,
economie internationald si politici sociale.

Sintetizand principalele rezultate ale cercetarii, reliefim urmatoarele concluzii si
recomandari:

1. S-a constatat cd mediul de afaceri devine sensibil la schimbarile geopolitice, motiv
pentru care se impune dezvoltarea unor mecanisme de evaluare si prevenire a acestor amenintari,
astfel Incat impactul sa fie minimizat.

2. S-a observat ca riscurile geopolitice pot reprezenta o amenintare asupra referentialului
contabil international, respectiv asupra scopului acestuia de a satisface nevoile de informare a
tuturor partilor interesate, prin oferirea unor informatii exacte, semnificative, comparabile,
verificabile, oportune si inteligibile.

3. Analiza critica a fenomenului preturilor de transfer a scos in evidenta discrepanta dintre
natura idealistica a reglementarilor legale si situatiile practice in care companiile multinationale se
pot identifica si In care este destul de dificild luarea unor decizii care sa reflecte principiile care
stau la baza legald a mecanismului preturilor de transfer. Acest context oferd un grad ridicat de
interpretabilitate si nu reprezintd altceva decdt o oportunitate pentru multinationale de a-si
consolida strategiile de minimizare a obligatiilor fiscale si de sustragere de la obligatia de plata a
acestora. In acest sens organismele de reglementare trebuie si revizuieasci reglementirile in

materie de preturi de transfer si sd le adapteze la nivelul economiilor nationale.
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4. S-a constatat ca satisfacerea nevoilor de informare a tuturor partilor interesate nu este un
proces simplist, ci unul care necesita efort, studiu, implicare si initiativa din partea persoanelor
responsabile, care bineinteles ca trebuie sd aiba cunostintele si abilitatile necesare indeplinirii cu
eficientd a acestei activitati.

5. Performanta investitiilor este direct influentatd de calitatea informatiilor, de
reprezentarea fidela si de aplicarea corecta a practicilor si politicilor contabile, astfel incat acestea
sd nu denatureze informatiile, ci sa transpund corect pozitia si performanta intreprinderii care
reprezintd principala preocupare pentru utilizatorii de informatii financiare, fiind un instrument
de evaluare a riscurilor si de stabilire a eficacitatii si eficientei activitatilor desfasurate.

6. Accentuarea rolului economiilor emergente BRICS pe arena politicd si economica
internationald, respectiv desprinderea acestora de organisme economice internationale importante,
creaza un semn de Intrebare asupra parcursului de armonizare a normelor contabile nationale ale
acestor tari cu referentialul international de raportare financiara (IFRS).

7. Strategiile si metodele de stabilire a preturilor de transfer sunt destul de complexe,
aplicarea acestora fiind asociatd cu anumite dificultdti determinate de legislatia restrictiva si
diversificata de la o tara la alta, precum si de lipsa unor metodologii clare cu privire la intocmirea
dosarului preturilor de transfer. Legislatia complexa si restrictiva privind preturile de transfer are
un efect descuranjant asupra capacitatii multinationalelor de a elabora corect dosarul preturilor
de transfer si de a practica preturi de piata.

8. Consideram ca statele OECD si G20 care contribuie la implementarea planului de
actiune BEPS trebuie sa instituie un cod fiscal valabil global prin care tarile implicate in tranzactii
internationale sa se asigure ca profiturile sunt supuse impozitdrii acolo unde s-au desfasurat
activitatile si unde acestea au creat valoare, fiind posibila astfel o evitare sau diminuare a evaziunii
fiscale. Utilizarea preturilor de transfer implicd controlul asupra caracterului rezonabil al
preturilor pentru tranzactiile de export si import.

9. Definirea unui cadru legislativ global, a unui cod fiscal global si aplicarea corecta a
acestora asigura atragerea de investitii, stabileste reguli corecte pentru a mentine un echilibru intre
stat si participantii la tranzactii. Fara indoiald, dorinta unui astfel de echilibru inseamna
compromisuri reciproce, consacrate in practica de reglementare si de aplicare a legii. In acelasi
timp, noile schimbari geopolitice din ultima perioadd modeleaza politicile fiscale, cee ce
accentueaza si mai mult problematica dosarului preturilor de transfer.

10. Crestere a nivelului de reglementare in ceea ce priveste dosarul preturilor de transfer

(TPr), precum si nivelul ridicat al cotei de impozitare (Tr), respectiv povara fiscala (Fb) nivelul
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coruptiei (CPI) conduce la un flux mai mare de iesiri de investitii strdine directe, investitorii
preferand sa investeasca in tari care au indici mai scazuti ai acestor indicatori.

11. Indicele de predictibilitate reprezintd o masurd a increderii pe care o putem avea in
prognozarea valorilor viitoare ale fluxurilor de ISD si ale preturilor de transfer pe baza datelor
anterioare si serveste drept o evaluare a performantei modelului de prognoza construit cu ajutorul
datelor istorice.

12. Implementarea indicelui de predictibilitate si a matricei de trend a fluxurilor de
investitii si a preturilor de transfer Add Consult Daniel Rata (Belgia), Autodel Holding S.R.L.
(Romania), Lusek S.R.L. (Romania), Casa Grup S.R.L. (Romaénia), First Audit International
S.R.L. (R. Moldova), Compania de Asigurari Donaris Vienna Insurance Group S.A. (R. Moldova),
Agat S.A. (R. Moldova) a dovedit faptul ca acesta reprezinta un instrument real de masurare si
predictie a riscurilor investitionale, care contribuie la predictia investitiilor si a preturilor de
transfer, precum si la identificare de zone investitionale sigure si la maximizarea profitului.

Obiectivele si scopul cercetarii au fost atinse astfel:

In cadrul primului capitol a fost atins obiectivul nr. 1 care oferd o prezentarea generald a
riscurilor geopolitice si influenta acestora asupra procesului de internationalizare a companiilor, a
surselor de finantare, a volatilitatii activelor financiare si a pietelor bursiere, precum si a
amenintarilor existente la adresa referentialului contabil international (IFRS). Totodata, in cadrul
acestui capitol sunt dezbatute ideile pro si contra cu privire la necesitatea de a adapta sistemul
international de raportare financiara la schimbarile geopolitice globale, precum si ideile cu privire
la definirea si dezvoltarea conceptului de geocontabilitate, drept efect al separarii economiilor
lumii si conturarea unor noi puteri economice si politice, cum ar fi grupul de economii emergente
BRICS.

Obiectivul nr. 2 a fost atins in cel de-al doilea capitol unde au fost analizate si identificate
noile oportunitdti de atragere a investitiilor strdine directe prin valorificarea informatiilor
financiare si nefinanciare. Totodatd, in acest demers stiintific a fost dezbatuta teoria partilor
interesate, in special din perspectiva pozitiondrii investitorilor in raport cu alti utilizatori de
informatii financiar-contabile, cu accent pe aportul acestor informatii in atragerea investitiilor
straine directe.

Obiectivul nr. 3 al cercetarii a fost atins in al treilea capitol, prin examinarea politicilor
contabile si fiscale legate de preturile de transfer.

In cele din urma, obiectivul nr. 4 si 5 al lucrarii au fost atinse in ultimul capitol, prin

proiectarea indicelui de predictibilitate si construirea matricii de trend a fluxurilor de investitii
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straine directe si preturilor de transfer, utilizdnd informatii financiare si nefinanciare, rezultatele
fiind testate in concoranta cu nivelul de dezvoltare a economiilor nationale.

Problemele stiintifice importante, solutionate in teza, se concretizeaza in contributii
proprii care se regasesc inclusiv in rezultatele obtinute, cum ar fi:

1. Identificarea schimbarilor de paradigma in internationalizarea companiilor: conturarea
perimetrului afectat de schimbari vizibile la nivelul afacerilor internationale (din perspectiva
internationalizarii companiilor) influentat de riscurile geopolitice emergente. In acelasi timp, au
fost analizate efectele acestor riscuri asupra surselor de finantare si asupra performantei si
sustenabilitdtii companiilor internationalizate. De asemenea, s-a considerat oportuna introducerea
unei noi paradigme, in termeni de "geo-contabilitate" care sa ia in considerare necesitatea de
adaptare a sistemului international de raportare financiara la schimbdrile intervenite in arena
geopolitica globala si de evitare a riscului de divergenta.

2. Analiza teoriei partilor interesate si a rolului informatiilor financiare in atragerea
investitiilor strdine directe a scos in evidentd relatia dintre partile interesate si informatiile
financiare, corelate cu obiectivele situatiilor financiare si cu nevoile de informare ale partilor
interesate. Rezultatele acestei analize au permis identificarea limitelor si obstacolelor intAmpinate
de partile interesate in satisfacerea nevoilor de informare si in stimularea raporturilor sustenabile
de afaceri. Tot in acest context, a fost posibild evaluarea aportului calitatii informatiilor financiare
in atragerea ISD, prin examinarea atentd a impactului politicilor contabile asupra calitatii situatiilor

3. Sintetizarea si analiza politicilor fiscale privind preturile de transfer. In acest sens s-a
realizat o analiza bibliometrica si statisticd a literaturii de specialitate cu topicul preturi de transfer,
completata de o abordare conceptuald si aplicativa din perspectiva contabila, juridica si fiscala a
preturilor de transfer. De asemenea, s-a subliniat importanta dosarului preturilor de transfer ca
instrument de evaluare a legalitatii si conformitatii tranzactiilor intragrup, concomitent cu
identificarea factorilor determinanti in construirea dosarului preturilor de transfer si atragerea de
investitii straine directe.

4. Construirea unui model econometric de predictibilitate a fluxurilor de ISD si preturilor de
transfer la nivelul celor 4 clustere de cercetare: economii dezvoltate, economii In curs de
dezvoltare, economii emergente si economii slab dezvoltate.

5. Construirea unei matrice de trend a fluxurilor de ISD si a preturilor de transfer care ajuta
companiile sa se asigure ca fluxurile de ISD si preturile de transfer respecta reglementarile fiscale

din tarile in care acestea opereaza. O analizd atentd a tendintelor poate ajuta la identificarea
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eventualelor discrepante si la ajustarea politicilor si a preturilor de transfer pentru a se conforma
legislatiei fiscale in vigoare.

Directiile viitoare de cercetare Accentuarea riscurilor geopolitice din ultima perioada si
efectele vizibile si usor de cuantificat asupra continuitatii activitatii companiilor multinationale
serie de intrebari fara raspuns in prezent, cum ar fi: Care va fi viitorul companiilor multinationale
in conditiile in care multe guverne vor adopta o politica de nationalizare a resurselor si evident
de limitare a accesului operatorilor strdini in favoarea celor rezidenti?;, In cazul in care
raporturile de afaceri vor fi limitate si conditionate de apartenenta la un anumit grup de interese,
referentialul international de raportare financiara va mai fi aplicat in forma actuala si in tarile
care astdzi sunt in conflict deschis cu sistemul anglosaxson, cum ar fi de exemplu Rusia?; In ce
masurd accentuarea actualelor conflicte geopolitice va putea preveni riscul de divergenta a
standardelor contabile nationale/regionale cu cele internationale?

In aceasta ordine de idei, aceasta cercetare poate fi continuata si dezvoltata prin:

1. Examinarea mai aprofundata a efectelor riscurilor geopolitice asupra diferitelor industrii
sau companii specifice, precum si asupra evolutiei si dezvoltarii referentialului contabil
international in concordanta cu dinamica schimbarilor;

2. Explorarea unor metode alternative de maésurare si atenuare a efectelor riscurilor
geopolitice asupra sustenabilitatii activitatii companiilor;

3. Analiza nevoilor de informare si a preferintelor diferitelor tipuri de parti interesate in
contextul internationalizarii;

4. Cercetarea suplimentara a efectelor adoptarii IFRS asupra atragerii de ISD in diferite
tipuri de economii, incluznd diversi factori precum: religia, cultura, limba maternd, politica,
apartenenta la grupuri politice si economice, etc.;

5. Examinarea practicilor si politicilor contabile si fiscale privind preturile de transfer in
contextul adoptarii unui regim unic de impozitare a companiilor multinationale la nivel global,
respectiv cota de impozitare de 15% si eventual aplicarea unor cote de impozitare comune
grupurilor de interese care vor escalada recomandarile OECD;

6. Aplicarea indicelui de predictibilitate proiectat in diferite contexte si cu seturi de date
alternative;

7. Realizarea unei examindri suplimentare a relatiei dintre indicele de predictibilitate si
nivelul de dezvoltare a economiilor nationale prin valorificare informatiilor financiar-contabile;

8. Extragerea SRI din ISD pentru a obtine o imagine reald a interesului companiilor

multinationale de a investi in tarile emergente si mai slab dezvoltate din punct de vedere economic.
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Consideram cd aceastda directie de cercetare este nu doar cea mai importantd ci si cea mai
emergentd, pentru cd avem posibilitatea de a cunoaste in mod obiectiv si real adevaratul interes al
acestor companii/investitori, Tn sensul cd putem verifica dacd sunt interesati de sprijinirea
economiilor si a comunitatilor locale sau regionale, sau sunt preocupati doar de maximizarea
profitului, indiferent de mijloace.

Limitele cercetarii. Datorita faptului ca lucrarea se concentreazad mai mult pe procesul de
internationalizare a companiilor si pe analiza amenintarilor existente la adresa actualului
referential international de raportare financiara IFRS si a impactului generat de riscurile
geopolitice emergente, limitele cercetarii sunt trasate de nivelul ridicat de incertitudine economica,
politica si de securitate ce caracterizeaza economiile nationale si intreg contextul global, in sensul
ca schimbarile ce pot interveni sunt imprevizibile si dificil de gestionat.
si a preturilor de transfer, deoarece informatiile financiare si nefinanciare utilizate au fost selectate
in functie de relevanta lor, ceea ce nu exclude existenta altor date si informatii care pot influenta
intr-o masurd mai mare sau mai mica predictia fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer,
cum ar fi de exemplu: diferentele culturale, lingvistice, istorice, convingerile religioase si juridice.

Prezenta tezd de doctorat oferd informatii valoroase pentru companii, organisme de
reglementare, investitori si alte parti interesate, deoarece le oferd prilejul de a naviga 1n peisajul
geopolitic global aflat in continud schimbare si de a putea identifica noi oportunitati de atragere a
investitiilor striine directe. In acelasi timp, au posibilitatea de a cunoaste modalitatile de prevenire
a evaziunii fiscale prin utilizarea corecta a politicilor contabile si fiscale aferente preturilor de
transfer (percepute ca instrument de erodare a bazei de impozitare).

Desi aceasta tematica este ampla, ofera totusi doar o imagine partiald a problematicii
preturilor de transfer si a factorilor care intervin in stabilirea acestora. Astfel, putem afirma ca o
alta limita a cercetarii o reprezinta numarul redus de variabile luate in considerare in analiza si
stabilirea indicelui de risc cu privire la preturile de transfer. Totusi, este important sa subliniem ca
in cadrul proiectdrii indicelui de predictibilitate au fost luati in considerare doar factorii care pot fi
cuantificati, insa trebuie avut in vedere ca poate exista o multitudine variatd de factori

necuantificabili, de natura calitativd ce pot influenta procesul de realocare a investitiilor.
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Anexa 1

Metodologia colectarii datelor

Baza de date: ISI Web of Science

Baza de date: Scopus

Topic:
ntransfer prices”

Topic:
Ltransfer prices”

Criterii de includere:
- arii de cercetare: business
business, gconomics,

science.

finance, - arii de
management,
operation research and management

Criterii de includere:
egconomics,
business,

cercetare:
econometrics, finance,
management, accounting.

Criterii de excludere:
- toate celelalte arii de cercetare;

- pentru topicul transfer prices de pe platforma Scopus, am selectat primele 2000 de documente
in ordinea numarului de citari, platforma limitand descarcarea datelor la maximul de 2000.

Rezultate WOS

Rezultate Scopus

Fara criterii de excludere 8.189 Fara criterii de excludere 9.294
Cu criterii de excludere 3.324 Cu criterii de excludere 2.872
Data accesarii 04.10.2022 Data accesarii 04.10.2022
Articole selectate 3.324 Articole selectate 2.000

Link cautare WOS: https://www.webofscience.com/wos/woscc/summary/f34eladb-cdce-4116-821a-

0a71880d4239-2e87b5b1/relevance/1

Link cautare SCOPUS: https://www-scopus-com.am.e-nformation.ro/results/results.uri?sort=plf-
f&src=s&stl=transfer+pricing&sid=0bbe00db479f9314a105733d827d05c5&sot=h&sdt=b&sl=31&s=

TITL
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Anexa 2

Evolutia fluxurilor de investitii striaine directe in tirile BRICS in perioada ante si post
adoptie IFRS

Tabelul A.2.1. Evolutia fluxurilor de investitii straine (milioane USD) in perioada ante
adoptie a Standardelor Internationale de Raportare Financiara

o 2005 2006 | 2007|2008  |2000 |2010  |2011
Tara
Brazil 15066 | 18822 |34585 | 45058 | 25949
China 104,100 | 124,082
India 7,606 20336 | 25483 | 47472 | 35582 | 27,397
Russia 14375 | 37442 | 54922 | 75856 | 27752 |31.668 | 36,868
South Africa | 6,683 [808 | 6764 |8172 |8614 |4015 [3785

Sursa: IMF, UNCTAD

Tabelul A.2.2. Evolutia fluxurilor de investitii straine (milioane USD) si a indicelui MSCI
privind investitiile responsabile social (SRI) in perioada post adoptie a Standardelor

Internationale de Raportare Financiara

Anul

Brazilia Rusia India China Africa de Sud
Tara

ISD | RI ISD RI ISD RI ISD RI ISD RI
2007 156,249
2008 171,535
2009 131,057
2010 77,687 243,703
2011 97,422 36,497 280,072
2012 82,060 30,188 23,995 241,214 4,403
2013 59,089 53,397 28,153 290,928 8,296
2014 14,884 11,288 9,781 61,319 695
2014 63,846 29,152 34,577 268,097 5,772
2015 49,961 11,858 44,009 242,489 1,729
2016 53,700 37,176 44,459 174,750 2,235
2017 66,585 25,954 39,966 166,084 2,007
2018 59,802 | 1.067 | 13,228 | 0.97 | 42,117 | 1.026 | 235,365 | 1.121 | 5,447 | 1.036
2019 65,386 | 1.21 | 32,076 | 1.042 | 50,610 | 1.176 | 187,170 | 1.347 | 5,125 | 1.167
2020 28,318 | 1.198 | 10,410 | 1.047 | 64,362 | 1.11 | 253,096 | 1.397 | 3,062 | 1.095
2021 50,367 | 1.553 | 38,526 | 1.295 | 44,727 | 1.459 | 333,979 1.81 | 40,896 | 1.468
1
(23022,) 27,828 -15,538 17,253 101,914 2,620
2
SOZZP 27,888 -8,777 16,281 45,874 1,688

Sursa: IMF, UNCTAD, MSCI INDEX
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Anexa 3

Rezumatul tratamentului fiscal al preturilor de transfer in economiile emergente BRICS

Brazilia Rusia India China AL
Sud
Cota impozitului pe profit 34% 20% 35% 25% 28%
Reglementari Reglementari Reglementari =~ Reglementar
Tipul reglementirilor nationale nationale OECD nationale i nationale
conforme cu = conforme cu conforme cu = conforme cu
OECD OECD OECD OECD
Legislatia sau reglementarile
dumneavoastra interne fac referire la Nu Da Da Da Da
principiul libertatii?
Legislatia sau reglementarile
dumneavoastra interne ofera o Da Da Da Da Da
definitie a partilor afiliate?
Metode de stabilire a preturilor de
transfer:
Metoda pretului necontrolat Da Da Da Da Nu
comparabil Da Da Da Da Nu
Metoda pretului de vinzare Da Da Da Da Nu
Metoda cost plus Nu Da Da Da Nu
Marja neta tranzactionala Nu Da Da Da Nu
Metoda impartirii profitului
Criteriu pentru aplicarea metodelor  Alte metode lerarhia Cea mai Cea mai Cea mai
de stabilire a preturilor de transfer metodei apropiata apropiata apropiata
metodd metodd metodd
Administratia dvs. fiscala utilizeaza
informatii COIIvlp.i.lrablle se.crete in NU NUu NU Da NU
scopul  evaludrii preturilor de
transfer?
Legislatia dvs. permite sau impune
utilizarea unui interval de concurenta
si/sau a unei masuri statistice pentru Nu Da Da Da Nu
determinarea remuneratiei in conditii
de concurenta?
Legislatia sau reglementarile
dumneavoastra interne contin
indrumairi specifice pentru stabilirea Nu Nu Nu Da Nu
preturilor tranzactiilor controlate
care implica active intangibile?
Legislatia sau reglementarea
dumneavoastra nationald prevede
reguli privind preturile de transfer Nu Nu Nu Nu Nu
sau masuri speciale privind valorile
necorporale greu de evaluat (HTVI)?
Legislatia sau reglementirile
:iumneayo_astra ) interne . ofera Nu Nu Nu Da Nu
indrumairi specifice tranzactiilor cu
servicii intragrup?
Legislatia sau reglementarile dvs.
1mpu~n 5 contrlbuabllu'lm o sa Da Da Da Da Da
pregiteasca documentatia privind
preturile de transfer?
Existi cerinte de pregitire a
documentatiei anuale privind Da Da Da Da Da
preturile de transfer
Termenul l".“ltz.l de depunere la 20 zile 30 zile 30 zile - Imediat
cererea autoritatilor fiscale
Sanctiuni fiscale pentru subestimarea 40% din 100-300% din
bazei de impozitare bazate pe Nedefinit suprataxa suprataxa - Nedefinit
utilizarea preturilor de transfer determinata determinata

Sursa: elaborat de autor dupa TP country profiles OECD
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Anexa 4

Metodologia si strategia cercetarii

Strategia de cercetare

¥

SCOP: Identificarea conditiilor de siguranti investitionala in diverse
contexte economice.

1

¥y 4

O1: analiza contextului 02: identificarea si stabilirea 03- I f i
economic global si a factorilor potentialilor ~ factori  de . a.”‘i‘ lza | actor!lor
determinanti in  deschiderea influenta in atragerea determinanti fn dosarul prefurilor

fialialelor in afara granitelor tarii. investitiilor striine. de transfer.

——¥

Metodologia cercetarii

) 2

Etapa 1 — Stabilirea esantionului de lucru si a perioadei de

§ s 2

Etapa 2 — Stabilirea indicatorilor de analiza si colectarea

r ¥

Etapa 3 -Gruparea datelor

4

Etapa 4 — Analiza si evaluarea rezultatelor

R 3
[ Rezultatele obtinute ]

2

)

Construirea indicelui

Construirea
indicelui si a

matricei generale
de predictibilitate
a intrarilor,

iesirilor de ISD si
a preturilor de

transfer
. J

.

de transfer
economiile
dezvoltate

si a matricei de
predictibilitate a

intrarilor,  iesirilor
de ISD si a preturilor
pentru

J

.

de transfer
economiile in curs
de dezvoltare

Construirea indicelui
si a matricei de
predictibilitate a

intrarilor,  iesirilor
de ISD si a preturilor
pentru

J

Construirea
indicelui  si a
matricei de
predictibilitate a
intrarilor, iesirilor
de ISD si a preturilor
de transfer pentru
economiile
emergente

o

J

Construirea
indicelui si  a
matricei de
predictibilitate a
intrarilor,  iesirilor
de ISD si a preturilor
de transfer pentru
economiile slab
dezvoltare

" J
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Anexab

Definitia indicatorilor, sursa datelor si perioada de analiza

Intririle nete de
investitii straine
directe (Igptp)

Intrarile nete de ISD reprezinta valoarea investitiilor directe
intrate realizate de investitorii nerezidenti in economia
raportoare” (World Bank).

World Bank World
Development Indicators
(WD)
2013-2021

Iesirile nete de
investitii striine
directe (IEgptp)

,lesirile nete de ISD reprezinta valoarea investitiilor directe
efectuate de rezidentii economiei raportoare catre economiile
externe” (World Bank).

World Bank World
Development Indicators
(WD)
2013-2021

Economia subterana
(ShE)

Hassan si Schneider (2016) definesc economia subterana ca
fiind, 1n principal, activitatile economice si productive legale
care sunt ascunse in mod deliberat autoritatilor oficiale si care,
daca ar fi inregistrate, ar contribui la PIB (cu exceptia ilegala
sau activitdti criminale si activitati de tip bricolaj, caritabile
sau casnice)l.

World Economics - The
Global Authority on
Geographic Investability
-Informal Economy Sizes
2013-2021

Cota de impozitare
(Tr)

,LImpozitul pe profitul corporativ este definit ca fiind
reprezentat de impozitele percepute pe profitul net (venitul
brut minus scutirile fiscale admisibile) ale intreprinderilor.
Acesta acoperd, de asemenea, impozitele percepute pe
castigurile de capital ale Intreprinderilor” (OECD).

The OECD Tax Database
2013-2021

Riscul general de

Riscul de tard se refera la conditiile si evenimentele

Country Risk Classification -

tard (Cr) economice, sociale si politice dintr-o tard care pot afecta amfori BSCI

’ negativ operatiunile unei institutii financiare. 2013-2021
,Povara fiscald este masurata luand veniturile fiscale totale

Povara fiscali (Pb) primite ca procent din PIB. Acest indicator se referd la guvern The OECD Tax Database

in ansamblu (toate nivelurile guvernamentale) si este masurat
in milioane USD si procent din PIB” (OECD).

2013-2021

Rentabilitatea

Rentabilitatea capitalului investit (ROIC) este un calcul

Calculatie proprie

capitalului  investit | utilizat pentru a evalua eficienta unei companii in alocarea 2013-2021
(ROIC) capitalului pentru investitii profitabile.
IFRS reprezinta cadrul international de contabilitate in cadrul
caruia se organizeazd §i se raporteaza corect informatiile IFRS Foundation
IFRS financiare. Este derivat din declaratiile Consiliului pentru 2013-2021
Standarde Internationale de Contabilitate (IASB) cu sediul la
Londra.
Un index al libertatii economice masoara jurisdictiile una fata
Scorul general al

libertatii economice

de cealaltd in termeni de deiversi parametri precum libertatea

TheGlobalEconomy.com

(IEF) comerciald, sarcina fiscald, eficacitatea judiciara si altele. 2013-2021

Preturile de transfer sunt o practica contabild si fiscald care

permite stabilirea preturilor tranzactiilor interne in cadrul OECD
Preturile de transfer | intreprinderilor si intre filiale care opereaza sub control sau Transfer Pricing Country
(TPI) proprietate comuna. Practica preturilor de transfer se extinde Profiles

atat la tranzactiile transfrontaliere, cat si la cele interne 2013-2021

(OECD).

Nivelul
(CPI)

coruptiei

Coruptia — abuzul de functii publice pentru castig privat —
acopera o gama largd de comportamente, de la mitd pana la
furtul de fonduri publice. Coruptia exista peste tot in lume, dar
este prezentd de obicei in tarile cu institutii slabe, adesea

afectate de fragilitate si conflict (The World Bank).

The World Bank Governance
Indicators
2013-2021

Sursa: elaborat de autor

'Hassan, M., Schneider, F. "Size and Development of the Shadow Economies of 157 Worldwide Countries: Updated
and New Measures from 1999 to 2013." J. Glob. Econ., vol. 4, no. 218, (2016): 2.
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Anexa 6
Statisticile descriptive ale indicatorilor

Economii dezvoltate Economii emergente

Minimum Maximum Mean Std. Deviation Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ISDINF -5.65546 7.52248 .3181828 1.52870909 ISDINF -1.34035 4.12840 11263530 .84466909
1SDOUT -3.18198 3.67403 .0000000 1.00000000 ISDOUT -2.22967 5.29093 .0000000 1.00000000
ShE 7.300000 26.100000 | 14.70218277 | 4.757803304 ShE 8.551978111 | 47.90009308 24.51958137 7.99657625
Tr 08500000 35000000 | 2395897130 | 06189153870 Tr [09000000 |  .39000000 | .2452514710 | 06502750530
cr 28.10 99.16 86.7114 1110857 | | 319 8054 52.3065 17.47090
Fb 6.00 93.80 £8.8250 1673787 | L2 0 9L70 689118 19.50665
ROIC 27979 306085 0450176 62603840 ROIC -.98112 31435 - 5644551 27900840
IFRS 1.666666667 3.00000 | 2.287878788 | 290295167 IFRS 1.00000 300000 | 22941176471 560803104
e 5560166667 | 8940833333 | 7308889678 | 7 266881859 IEF 1.270833333 | 78.98333333 | 60.95370711 | 15.96907118
TPr 1.263157895 | 1.894736842 | 1.576555024 |  .183861597 il 1.2631578% | 1.789473684 | 1.534442724 13045307
CPI -7.658 119.132 51.50487 24.159840

CPI 18.270 107.896 86.96327 12.683996

Economii slab dezvoltate

L8 L) Gl G el 212 ) Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Minimum | Maximum Mean Deviation ISDINF 45738 .26401|  -3314267 02457314
ISDINF ~60756 71580 |  -2935801 | 14045795 | | 5pout -6.27270 3.04505 | .0000000 1.00000000
ISDOUT --85360 8.57204 -0000000 |  1.00000000 ShE 14.99601555 |  57.800000 | 30.13331554 |  9.718462681
ShE 9.00000 | 59.60914993 | 31.98646357 | 1155876705 Tr 15000 30000 23000 | 0557155755
Tr .00000 .350000 | 2334458330 | 07097962670 cr 16.74 94.00 5.8464 24.85568
Cr 11.40 96.10 54,0017 21.66857 Fb 34.70 96.20 74.2868 11.14664
Fb 19.80 98.80 71.8265 18.07001 ROIC -.98906 2.06099 |  -.3543735 76769190
ROIC - 97580 468801 3812042 | 1.08307250 IFRS 1.00000 3.00000 | 2.324074074 54233086
e 100000 200000 | 2476190476 2174464 IEF 51.06666667 | 79.34583333 | 63.43414352 |  9.501540593
. aaaz500 | 7779166667 | 6206438492 | 8349250903 TPr 1368421053 | 1.631578947 | 1.496345029 | 0974996167
CPI 7.598 93.800 58.84900 27.001907

TPr 1.210526316 | 1736842105 | 1.471177945 | 151494348

CPI -3.979 98.230 47.98578 26.440406

Sursa: elaborat de autor cu SPSS
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Anexa 7

Coeficientii de regresie
Tabelul A.7.1. Coeficientii de regresie ai modelului general de predictibilitate a intririlor

de ISD si a preturilor de transfer

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) -1.664 618 -2.691 .007
ShE -.027 .005 -.307 -5.161 .000
Tr 1.585 628 103 2.525 012
Cr -.018 .005 -.439 -3.599 .000
Fb .005 .003 .078 1.617 107
ROIC .058 .060 .058 961 337
IFRS -.156 .085 -.075 -1.840 .066
IEF .014 .006 163 2.300 .022
TPr 1.265 266 202 4.761 .000
CPI .006 .004 159 1.561 119
a. Dependent Variable: Igptp

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Tabelul A.7.2. Coeficientii de regresie ai modelului general de predictibilitate a iesirilor de

ISD si a preturilor de transfer

Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) -1.726 621 -2.777 .006
ShE -.018 .005 -.201 -3.363 .001
Tr 1.582 631 103 2.507 012
Cr -.006 .005 -.142 -1.162 246
Fb .001 .003 015 311 .756
ROIC .097 .060 .097 1.609 .108
IFRS -.244 .085 -117 -2.857 .004
IEF .008 .006 .092 1.295 196
TPr 1.404 267 224 5.258 .000
CPI .000454 .004 .013 125 901

a. Dependent Variable: legptp

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26
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continuare Anexa 7

Tabelul A.7.3. Coeficientii de regresie ai modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si

a preturilor de transfer aferent economiilor dezvoltate

Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) 2411 3.127 171 442
ShE -.016 040 -.049 -394 694
Tr 495 2.030 .020 244 .808
Cr -.028 013 -.201 -2.171 .031
Fb .025 .009 277 2.755 .007
ROIC 233 220 .095 1.056 292
IFRS -.979 434 -.186 -2.254 .026
IEF -.021 027 -.101 -.799 425
TPr 2.412 .756 .290 3.192 .002
CPI -.018 011 -.149 -1.665 .098

a. Dependent Variable: Iptpde

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Tabelul A.7.4. Coeficientii de regresie ai modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a

preturilor de transfer aferent economiilor dezvoltate

Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 5.147 1.942 2.651 .009
ShE -.033 .025 -.155 -1.323 .188
Tr -.031 1.261 -.002 -.025 .980
Cr -.012 .008 -134 -1.520 130
Fb .010 .006 163 1.708 .089
ROIC -.010 137 -.006 -074 941
IFRS -1.208 270 -.351 -4.481 .000
IEF -.020 017 -.148 -1.233 219
TPr 1.022 469 .188 2.178 .031
CPI -.019 .007 -.239 -2.809 .006
a. Dependent Variable: leptpde

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26
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Tabelul A.7.5. Coeficientii de regresie ai modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si

a preturilor de transfer aferent economiilor emergente

Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta

1| (Constant) -.217 1.396 -.155 877
ShE -.082 .010 -773 -7.907 .000
Tr 292 1.410 .022 207 .836
Cr -.030 011 -.618 -2.819 .006
Fb .009 .007 198 1.240 217
ROIC -.864 410 -.285 -2.108 .037
IFRS 734 173 487 4.246 .000
IEF -.001 011 -.028 -.135 .893
TPr 621 639 102 971 334
CPI .004 .005 118 .837 404

a. Dependent Variable: Iptpee

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Tabelul A.7.6. Coeficientii de regresie ai modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a

preturilor de transfer aferent economiilor emergente

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) -.552 1.688 -.327 744
ShE -.095 012 -.761 -7.624 .000
Tr -1.071 1.705 -.070 -.628 531
Cr -.035 .013 -.609 -2.719 .007
Fb .009 .008 173 1.058 292
ROIC -.496 495 -.138 -1.001 319
IFRS .899 209 504 4.303 .000
IEF -.002 .013 -.029 -.136 .892
TPr 1.241 J73 173 1.605 A11
CPI .004 .006 106 735 464

a. Dependent Variable: leptpee

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26
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Tabelul A.7.7. Coeficientii de regresie ai modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si

a preturilor de transfer aferent economiilor in curs de dezvoltare

Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

1 | (Constant) -.387 176 -2.198 .029
ShE .001 .001 .081 728 468
Tr .046 159 .023 287 774
Cr -.003 .002 -521 -1.903 .059
Fb .001 .001 147 1.757 .081
ROIC 074 013 572 5.748 .000
IFRS .015 024 .055 .628 531
IEF -.002 .002 -117 -.861 .390
TPr 126 .078 136 1.612 109
CPI .002 .001 311 1.311 192

a. Dependent Variable: Iptpdev

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Tabelul A.7.8. Coeficientii de regresie ai modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si a

preturilor de transfer aferent economiilor in curs de dezvoltare

Model Unstandardized Standardized T Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) -.108 1.056 -.102 919
ShE -.001 .008 -.008 -.088 .930
Tr -.314 .957 -.022 -.328 744
Cr -.044 011 -.960 -4.162 .000
Fb .009 .004 162 2.290 .023
ROIC 747 077 .809 9.640 .000
IFRS 105 142 .055 740 461
IEF .010 014 .082 714 476
TPr .358 471 .054 761 448
CPI 017 .008 462 2.304 .022

a. Dependent Variable: IEptpdev

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26
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Tabelul A.7.9. Coeficientii de regresie ai modelului de predictibilitate a intrarilor de ISD si

a preturilor de transfer aferent economiilor slab dezvoltate

Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta

1 | (Constant) -.320 .065 -4.956 .000
ShE -.000 .001 -.181 -.590 557
Tr -.364 134 -.825 -2.717 .009
Cr -.002 .001 -2.111 -1.769 .082
Fb -.000 .000 -.186 -1.267 210
ROIC -.010 .007 -.315 -1.540 129
IFRS 011 011 247 1.029 307
IEF .001 .001 AT7 2.112 .039
TPr .060 044 240 1.390 170
CPI .001 .001 .816 936 353

a. Dependent Variable: Iptppde

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26

Tabelul A.7.10. Coeficientii de regresie ai modelului de predictibilitate a iesirilor de ISD si

a preturilor de transfer pentru economiile slab dezvoltate

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1 | (Constant) .847 2.929 .289 773
ShE -.027 .035 -.264 -772 443
Tr -11.387 6.075 -.634 -1.874 .066
Cr -.064 .054 -1.600 -1.203 234
Fb -.018 .015 -.206 -1.258 213
ROIC -.849 297 -.651 -2.854 .006
IFRS .566 493 .307 1.148 255
IEF .056 .026 539 2.142 .036
TPr .506 1.974 .049 .256 799
CPI .032 .036 861 .885 379
a. Dependent Variable: leptppde

Sursa: Prelucrare proprie in SPSS 26
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Anexa 8

Matricele de trend privind fluxurilor de investitii striaine directe si a preturilor de transfer

Tabelul A.8.1. Matricea de trend privind fluxurile de ISD si a preturilor de transfer la nivel

global
Preturile Nivelul Nivelul
Tara de intrarilor | iesirilor
transfer de ISD de ISD
Coreea, Rep. 1.78947 0.05339 0.33425
Angola 1.21053 -0.03932 -0.19712
Nigeria 1.57895 -0.2718 -0.43623
Papua Noua 163158 | 0.25792 | 0.06298
Guinee
Honduras 1.36842 -0.12743 -0.19459
Olanda 1.78947 1.74917 1.06078
Kenya 1.42105 0.04561 -0.22934
Turcia 1.47368 0.05472 -0.14715
China 1.57895 0.6429 0.4069
Republica | ) 63158 | 001855 | -0.09322
Dominicana
Tunisia 1.36842 0.02988 -0.0169
Brazilia 1.36842 -0.39065 -0.44085
Columbia 1.63158 0.31081 0.11946
Indicele de India 1.47368 0.55466 0.43141
predictibilitatea | 1 Africa de Sud 1.36842 -0.36821 -0.47474
intrarilor si —1 Grecia 1.26316 -0.45184 -0.45234
iesirilor de ISD si Jamaica 1.42105 -0.31681 -0.4252
a preturilor de Georgia 1.31579 -0.8664 -0.9468
transfer Italia 1.42105 -0.23731 -0.12706
Cameroon 1.36842 -0.32066 -0.47304
Costa Rica 1.36842 -0.20253 -0.36652
Israel 1.42105 -0.05222 -0.13998
Spania 1.52632 -0.02654 0.03419
Lituania 1.42105 -0.40458 -0.3497
Chile 1.26316 -0.19203 -0.40289
Uruguai 1.21053 -0.7324 -0.7109
Franta 1.36842 0.03312 0.06646
Belgia 1.47368 -0.11055 0.02131
SUA 1.89474 1.09699 1.15034
Portugalia 1.26316 -0.40933 -0.2919
Malta 1.36842 -0.35116 -0.1077
Marea Britanie 1.73684 0.49912 0.44011
Irlanda 1.73684 0.41106 0.45203
Germania 1.73684 0.57857 0.63573
Austria 1.84211 0.5977 0.73488
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Danemarca 1.78947 -0.04702 0.39213
Islanda 1.36842 -0.09422 -0.03253
Suedia 1.31579 -0.28513 -0.14727

Luxembourg 1.47368 0.38693 0.55882
Finlanda 1.36842 -0.1787 -0.10647
Elvetia 1.42105 0.31072 0.38837
Noua Zeelanda 1.52632 0.36109 0.35423
Rusia 1.52632 -0.03479 -0.15309
Ucraina 1.52632 -0.51583 -0.50475
Maldive 1.31579 -0.04512 -0.50791
Mexico 1.57895 0.37069 0.21332
Armenia 1.57895 -0.01992 -0.24779
Indonesia 1.63158 0.90007 0.71151
Peru 1.63158 -0.03877 -0.09052
Senegal 1.52632 -0.07267 -0.17584

Argentina 1.73684 0.12796 0.16435
Albania 1.57895 -0.16366 -0.18357
Panama 1.47368 -0.66601 -0.42433

Romania 1.52632 -0.0128 -0.08926
Bulgaria 1.63158 -0.12067 -0.11503
Malaesia 1.52632 0.21874 0.04051
Croatia 1.47368 -0.55407 -0.34616
Ungaria 1.63158 -0.10436 -0.09919
Polonia 1.57895 0.0093 -0.00714
Slovacia 1.42105 -0.13374 -0.08674
Letonia 1.73684 0.04165 0.176
Slovenia 1.63158 -0.18225 0.00316
Cehia 1.57895 0.19218 0.16414
Estonia 1.63158 0.00569 0.0926
Japonia 1.78947 0.76422 0.86461
Singapore 1.57895 0.60824 0.42741
Australia 1.63158 0.64087 0.6757
Canada 1.57895 0.39004 0.44495
Norvegia 1.47368 -0.10485 0.09231

Sursa: elaborat de autor

203




continuare Anexa 8

Tabelul A.8.2. Matricea de trend a fluxurilor de ISD si a preturilor de transfer aferent

economiilor dezvoltate

Indicele de
predictibilitate
intrarilor,
iesirilor de
ISD si a
preturilor de
transfer
aferent
economiilor
dezvoltate

. Nivelul Nivelul
Preturilede | . , . . . ..
Tara - intrarilor de | iesirilor de

ISD ISD
Olanda 1.78947 1.80683 0.58003
Italia 1.42105 0.42548 0.18395
Israel 1.42105 -0.68450 -0.98352
Spania 1.52632 0.38073 0.14159
Franta 1.36842 -0.49678 -0.23729
Belgia 1.47368 -0.55774 -0.48972
SUA 1.89474 2.12588 1.36610
Portugalia 1.26316 -0.65492 -0.31038
Marea Britanie | 1.73684 -0.05973 -0.44329
Irlanda 1.73684 0.54601 -0.44092
Germania 1.73684 0.28921 -0.05071
Austria 1.84211 0.36199 0.10693
Danemarca 1.78947 -0.76104 -0.45497
Suedia 1.31579 -1.42931 -0.88699
Finlanda 1.36842 -0.81953 -0.67234
Elvetia 1.42105 0.07348 -0.05511
Noua Zeelanda | 1.52632 -0.55279 -0.53808
Japonia 1.78947 1.33035 1.01983
Singapore 1.57895 0.35723 -0.28028
Australia 1.63158 0.25855 0.11624
Canada 1.57895 0.36617 0.21944
Norvegia 1.47368 -0.58918 -0.63117
Islanda 1.36842 -0.36385 1.00912
Luxembourg 1.47368 -0.05528 2.66250

Sursa: elaborat de autor
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Tabelul A.8.3. Matricea de trend a fluxurilor de ISD si a preturilor de transfer in

economiile emergente

Preturile . NIYEI.UI Nivelul iesirilor de
Tara de transfer intrarilor ISD
de ISD
Coreea, Rep. 1.78947 0.13931 0.60860
Turcia 1.47368 0.07935 -0.12140
China 1.57895 1.22543 1.26268
Brazilia 1.36842 0.13316 -0.26199
Indicele de Columbia 1.63158 0.26867 -0.01418
predictibilitate India 1.47368 0.37037 -0.09216
a  intririlor, | == | Africade Sud | 1.36842 0.31145 -0.01589
iesirilor de Grecia 1.26316 -0.65143 -0.90618
ISD aferent Chile 1.26316 0.29366 0.05261
economiilor Mexic 1.57895 0.46567 0.27257
emergente Indonesia 1.63158 0.58126 0.33342
Peru 1.63158 -0.51569 -0.88274
Romania 1.52632 -0.02308 -0.03440
Malaesia 1.52632 0.06978 -0.11245
Ungaria 1.63158 -0.21071 -0.05001
Rusia 1.52632 -0.25643 0.55209
Polonia 1.57895 -0.27470 -0.29796
Cehia 1.57895 -0.07601 0.07459

Sursa: elaborat de ator
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Tabelul A.8.4. Matricea de trend a fluxurilor de ISD si a preturilor de transfer in

economiile 1n curs de dezvoltare

Indicele de
predictibilitate
a  intrarilor,
iesirilor de
ISD si a
preturilor de
transfer
aferent
economiilor in
curs de
dezvoltare

[l

. Nivelul Nivelul
Preturilede | . . N
Tara - intrarilor | iesirilor de
de ISD ISD
Estonia 1.63158 -0.31352 0.99082
Honduras 1.36842 -0.28903 0.24086
Republica
Dominicana 1.63158 -0.25988 0.13776
Jamaica 1.42105 -0.33830 -0.29460
Georgia 1.31579 -0.34371 -0.10195
Slovenia 1.63158 -0.31555 -0.63860
Costa Rica 1.36842 -0.29722 -0.04494
Uruguai 1.21053 -0.35409 -0.41620
Malta 1.36842 -0.36412 -0.70895
Ucraina 1.52632 -0.27553 0.13108
Croatia 1.47368 -0.31214 -0.88122
Armenia 1.57895 -0.25956 0.53901
Argentina 1.73684 -0.26676 -0.17977
Lituania 1.42105 -0.31201 1.09314
Panama 1.47368 -0.31287 -0.30915
Bulgaria 1.63158 -0.33534 -0.21270
Slovacia 1.42105 -0.36851 -0.51892
Letonia 1.73684 -0.32558 -0.35672

Sursa: elaborat de autor

Tabelul A.8.5. Matricea de trend a fluxurilor de ISD si a preturilor de transfer in

economiilor slab dezvoltate

Indicele de
predictibilitate
a  intrarilor,

iesirilor de
ISD si a
preturilor de
transfer
aferent
economiilor

slab dezvoltate

: Nivelul Nivelul
Preturilede | . . S
Tara i—— intrarilor de | iesirilor de
ISD ISD

Nigeria 1.57895 -0.30963 -0.03486

= Kenya 1.42105 -0.32486 -0.31509

Tunisia 1.36842 -0.33484 -0.12990

Senegal 1.52632 -0.33837 -0.17612

Angola 1.21053 -0.26877 0.43938
Papua Noua

Guinee 1.63158 -0.24130 0.38696

Cameroon 1.36842 -0.33038 -0.41389

Maldive 1.31579 -0.23820 0.79944

Albania 1.57895 -0.32648 -0.26054

Sursa: elaborat de autor
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Anexa 9

Acte de implementare

DONARIS

VIENNA INSURANCE GROUP

Act de implementare a rezultatelor stiintifice prezentate de citre
DI Anatol MELEGA in teza de doctor in stiinte economice elaborati cu tema ,,Analiza
predictiva a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer in contextul intensificirii
riscurilor geopolitice si de divergenti in aplicarea IFRS”

Prin prezentul act confirmdm, implementarea propunerilor bazate pe cercetrile stiintifice, in special, in
domeniul preturilor de transfer si a investitiilor strdine directe ca si componenti esentiald in dezvoltarea
sustenabild economica a firmei si a economiei nationale.

Apreciem ca fiind pozitivd metodologia de aplicare a indicelui de predictibilitate si a matricei fluxurilor de
investitii si a prefurilor de transfer, metodologie ce a fost testatd si aplicata in cadrul companiei in vederea previziunii
activitatii investitionale, optimizarii fiscale §i in construirea dosarului preturilor de transfer. Implementarea practici a
indicelui si a matricei proiectate de cétre dl Anatol Melega, ne-a permis si constatim urmétoarele:

1. Planificarea financiard: Indicele si matricea de predictibilitate este un instrument esential in planificarea
financiard, care furnizeaza informatii exacte privind fluxurile de investitii si preturile de transfer preconizate.
Aceste informatii sunt utilizate pentru a lua decizii privind elaborarea bugetului, cheltuielile de capital si alte
aspecte financiare.

2. Gestionarea riscurilor: Indicele si matricea de predictibilitate au fost utilizate pentru a identifica riscurile
potentiale asociate investitiilor strdine directe, cum ar fi riscurile geopolitice sau riscurile de divergenta.
Aceste informatii sunt esentiale in dezvoltarea strategiilor de gestionare a riscurilor.

3. Prefurile de transfer: Matricea de predictibilitate a fost utilizata in stabilirea preturilor de transfer. Prin
utilizarea datelor istorice si a modelelor statistice propuse de citre doctorand, am determinat pretul de transfer
adecvat pentru bunurile si serviciile transferate intre partile afiliate.

4. Planificarea fiscald: Indicele si matricea de predictibilitate ajuti companiile in planificarea fiscald, furnizand
informatii privind ratele de impozitare si alti factori macroeconomici care afecteaza investitiile. Aceste informatii
au fost valorificate pentru a optimiza structurile fiscale si pentru a minimiza obligatiile fiscale ale companiei.

5. Strategia de investifii: Indicele si matricea de predictibilitate proiectat de citre doctorand a fost testat pentru
a elabora strategii de investitii care sa tina cont de fluxurile de investitii preconizate si de preturile de transfer,
testare ce a fost validata. Prin utilizarea acestor informatii, obtinute in urma testarii indicelui si a matricei
fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer, au fost luate decizii mai bine informate cu privire la locul in
care sd se investeascd in viitor si la modul de alocare a resurselor.

in general, indicele si matricea de previzibilitate a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer ofera
informatii valoroase pentru companiile care se angajeazi in investitii striine directe. Prin utilizarea acestor
informatii, companiile pot reduce riscurile, pot optimiza planificarea financiara si pot lua decizii mai informate
cu privire la investitii si la alocarea resurselor.

Punerea In aplicare a acestor constatdri va permite companiilor si prezici mai precis fluxurile de
investitii si preturile de transfer, reducand astfel riscurile investitionale. Constatirile doctorandului sunt
relevante in mod specific in contextul aplicarii IFRS. Prin urmare, integrarea indicelui si matricei de
predictibilitate in procesele de conformitate cu IFRS, permite si se prevada cu precizie impactul modificarilor
preturilor de transfer si al fluxurilor de investitii asupra situatiilor financiare ale companiei, conducand la
cresterea calitatii informatiilor financiare si nefinanciare raportate de}ﬁtre entitate.

Director General

Dinu Gherasim

//??/;& ', L

p,
/

Compania de Asigurari “DONARIS VIENNA INSURANCE GROUP” S.A. B%LMgs?(va, 15/7, mun, Chisindu, R. Moldova, MD 2068
IDNO: 1002600020908. Capital social: 50 694 255 MDL, Ditector General Dinu GHERASIM
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»FIRST AUDIT INTERNATIONAL” SRL

Str. M. Kogdlniceanu 61, of. 7
Mun. Chisindu, Republica Moldova
Tel: + 373 22 213 452 - Fax: +373 22 605 872

continuarea Anexa 9

,»FIRST AUDIT INTERNATIONAL” LLC

61 M. Kogalniceanu Street, office 7
Chisindu, Republic of Moldova

FA I Tel: +373 22 213 452 - Fax: +373 22 605 87-

FIRST AUDIY
h— {PTERNATIONAL

http:/www.fai.md http://www.fai.md

Act de implementare
a rezultatelor investigatiilor stiintifice efectuate de catre
Domnul Anatol MELEGA prezentate in teza cu tema
,,Analiza predictiva a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer in contextul intensificarii
riscurilor geopolitice si de divergenta in aplicarea IFRS”

Acest document releva validitatea implementarii recomandarilor bazate pe cercetarile stiintifice in
domeniul politicilor fiscale cu privire la preturile de transfer, si in special etapele de verificare a
conformitatii preturilor de transfer cu preturile pietei.

Apreciem ca fiind pozitivd metodologia de verificare a conformititii preturilor de transfer cu
preturile de piata, propusa de citre domnul MELEGA Anatol, care a fost initial testatd in cadrul mai multor
misiuni de audit realizate de citre compania noastra de audit si ulterior implementata cu succes in toate
misiunile de audit, in care era necesard verificarea conformitatii preturilor intre partile afiliate, dar si
serviciile de consultanta privind aplicarea preturilor de transfer.

in urma aplicarii metodologiei de verificare a conformitatii preturilor de transfer cu preturile de
piata, proiectatd de catre domnul Anatol MELEGA, entitatea si-a imbunatitit politicile interne de asigurare
a calitatii serviciilor de audit si de consultanta prin:

- perfectionarea modului de analizd a conformitatii preturilor pentru noile tranzactii cu entitati
afiliate;

- reconfigurarea algoritmului de ordonare a pasilor de parcurs pentru alegerea metodei de
determinare preturilor de transfer;

- dezvoltarea abilititilor personalului angajat privind alegerea metodelor de determinare a preturilor
de transfer in functie de caracteristicile tranzactiilor analizate, precum si aplicabilitatea anumitor
metode in cazul anumitor tipuri de tranzactii;

- capacitatea de a selecta cea mai potrivita masura sau cea mai buna estimare a unei valori de piata
in circumstantele tranzactiei analizate;

In general, metodologia de verificare a conformitatii preturilor de transfer cu preturile de piata
aplicata de entitatea noastra aduce beneficii partilor implicate in tranzactii intra grup, intrucét preturile de
transfer pot influenta nu doar profitabilitatea persoanelor afiliate prin modul de alocare a profiturilor si
respectiv impozitul datorat, dar si fluxul de numerar, deciziile de investitii ale grupului, modelul de afaceri
ce urmeaza a fi implementat si indicatorii de performanta a societatii respective.

Constatirile doctorandului sunt relevante in mod specific in contextul aplicérii noilor prevederi ale
Codului Fiscal al Republicii Moldova, incepand cu 01 ianuarie 2024. Prin urmare, integrarea preturilor de
transfer implica controlul asupra caracterului rezonabil al preturilor pentru tranzactiile cu partile afiliate,
tranzactiile de export si import. Or, aplicarea corectd a acestora va asigura atragerea de investitii si
mentinerea unui echilibru intre stat si participantii la tranzitii.

Director administrativ

5 /7 ao AU, SOCIE
SOIMU Sergiu f;m..n Sl PSR 3
o 'FIRS Hrg &
D INTERNAAUDIT
& INTERNATIONAL, 3%
Q@R S.R.L. s S
201710 1003600060817, 535

34 2 yIVLNG S

Executor: Soimu Valentina, e-mail: valentina.lascu@fai.md, +73>;l”3~ 79772410

19 decembrie 2022
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S.C. AUTODEL HOLDING S.R.L.
CUIL RO37060966

J33/218/2017

Suceava, str. Oituz, nr. 21B

PROCES VERBAL
privind implementarea rezultatelor investigatiilor stiintifice efectuate de catre
Domnul Anatol MELEGA pentru confer®ea titlului de doctor in economie cu tema
» Analiza predictiva a fluxurilor de investitii i a preturilor de transfer in contextul
intensificirii riscurilor geopolitice si de divergenti in aplicarea IFRS”

Confirmam c4 am pus in aplicare propunerile derivate din cercetarea stiintifica a domnului Anatol
MELEGA., in domeniul preturilor de transfer si al investitiilor straine directe, ca elemente esentiale pentru
promovarea dezvoltarii economice durabile atat in cadrul firmei noastre.

Apreciem foarte mult metodologia utilizatd pentru aplicarea indicelui de predictibilitate si a
matricei fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer, care au fost testate si aplicate cu succes in cadrul
firmei noastre. Am utilizat aceste instrumente pentru a prognoza activitatea de investitii, pentru optimizarea
fiscald si pentru a construi dosarul nostru privind preturile de transfer in conformitate cu reglementarile
nationale si internationale in materia preturilor de transfer.

Implementarea practica a indicelui §i a matricei, concepute de dl Anatol Melega, a constat in:

- Incorporarea indicelui si a matricei in procesele de planificare financiara:

- Utilizarea indicelui si a matricei in strategiile de gestionare a riscurilor;

- Utilizarea indicelui si a matricei in planificarea fiscala, inclusiv optimizarea structurilor fiscale si
reducerea la minimum a obligatiilor fiscale ale intreprinderii;

- Elaborarea de strategii investitionale bazate pe predictibilitatea fluxurilor de investitii si a preturilor

de transfer.

Implementarea indicelui §i a matricei proiectate de cétre domnul Anatol MELEGA a condus la
imbunitatirea acuratetei raportarilor financiare ale firmei, deoarece matricea ofera informatii mai fiabile
pentru stabilirea preturilor de transfer si previzionarea activitatii de investitii. De asemenea, firma a reusit
sa optimizeze planificarea fiscala si sa elaboreze strategii de investitii care s tind cont de predictibilitatea
fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer. in general, punerea in aplicare a indicelui i a matricei a
imbunatatit eficienta si eficacitatea firmei in gestionarea aspectelor financiare.

incorporarea rezultatelor cercetérii doctorandului in procesele companiei ne permite sa prezicem cu
mai multa precizie fluxurile de investitii §i preturile de transfer, reducand astfel riscurile de investitii. Aceste
constatari sunt deosebit de relevante in contextul implementarii IFRS. Prin urmare, integrarea indicelui si
a matricei de predictibilitate in procesele de conformitate cu IFRS permite o predictie precisa a impactului
fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer asupra situatiilor financiare. In general, indicele §i matricea
fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer ofera informatii valoroase pentru societatile care se
angajeaza in ISD, permitandu-le sa reduca riscurile, si optimizeze planificarea financiara si s ia decizii
informate privind investitiile si alocarea resurselor. Predictibilitatea fluxurilor de investitii si a preturilor de
transfer ofera informatii valoroase pentru firma in elaborarea strategiilor de promovare a dezvoltarii
economice durabile atat la nivelul firmei, cat si in cadrul economiei nationale.

Data: 20.11.2022 Director General Tirla Ionut [lie
SC AUTODEL HOLDING SRL
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Comptabilité
Expertises financieres
Plans financiers

Act
implementing the results of the scientific investigations carried out by
Mr. Anatol MELEGA for the award of the title of Doctor in Economics with the topic
"Predictive analysis of investment flows and transfer prices in the context of increasing
geopolitical and divergence risks in the application of IFRS"

The predictability index and the matrix of investment flows and transfer prices
developed by Mr Anatol MELEGA in his PhD thesis are important tools that can be used by
investors and companies to assess and predict the impact of geopolitical and divergence risks
on investment flows and transfer prices. This predictive analysis helps companies and investors
make informed decisions about investment strategies and transfer pricing.

- The results of Mr. Anatol Melega's research were tested and applied in our company,
which allowed us to find the following results:

- - The index and predictability matrix provide a clear picture of investment and transfer
pricing strategies, which contributes to better investment and pricing decisions.

- By tracking investment flows and transfer prices, we have been able to better measure
investment performance and identify areas for improvement.

- -Applying the index and the predictability matrix of investment flows and transfer prices
allowed us to identify potential risks associated with certain investment activities and optimal
transfer pricing strategies that contribute to firm value growth.

- - Through the use of these instruments, the transparency of investment and transfer
pricing practices has increased. This contributes to building trust with stakeholders and
enhancing the firm's reputation.

- By tracking investment flows and transfer prices, firms were able to identify the most
profitable locations, which helped us reconfigure the firm's investment strategies.

Overall, the implementation of the index and the predictability matrix of investment flows
and transfer prices has improved the firm's ability to manage investment risks, improve
financial planning, optimise tax structures and make better informed investment decisions. The
matrix provides valuable information for the firm to promote sustainable economic
development both at the firm level and within the national economy.

Fait a Bruxelles, le 20.09.2022

ADD CONSULT N

Daniel RATA \ ——
Ay \M

Add Cansult -9iRL

TVA BE 0535.770)/986

070424222 IPCF 70424222
Société de comptabilité

Comptable Fiscaliste
IPCF no 30543377
Add Consult -

Bruxelles, Avenue de la Toison d’or 55, et 2, Bruxelles 1060; Tel./Fax: +32 (0)221.982.95
e-mail: addcomptabilite@gmail.com
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S.C. CASA GRUP S.R.L. C.l.F.: RO17836583 Nr.ord.reg.com.: J33/1029/2005

Act
nr. 450 din 11.10.2022
privind implementarea a rezultatelor investigatiilor stiintifice efectuate de catre
dl Anatol MELEGA pentru conferirea titlului de doctor in economie cu tema " Analiza
predictivi a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer in contextul intensificarii
riscurilor geopolitice si de divergenti in aplicarea IFRS"

Rezultatele cercetarii dlui Anatol Melega, care au fost dezvoltate in teza sa de doctorat,
sunt esentiale si de actualitate pentru Intreprinderile si investitorii care doresc sa evalueze cu
exactitate riscurile de investitii si castigurile potentiale. In acest sens, mentionam cé indicele de
predictibilitate si matricea fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer, sunt instrumente
importante de evaluare a riscurilor investitionale. Accesul la astfel de informatii este crucial pentru
crearea unor strategii eficiente de gestionare a riscurilor si pentru luarea unor decizii in cunostinta
de cauzi in ceea ce priveste strategiile de investitii si preturile de transfer.

fn cadrul intreprinderii S.C.CASA GRUP S.R.L.utilizdnd indicele si matricea de
predictibilitate, am obtinut o intelegere clarad a strategiilor noastre de investitii si in materie de
preturi de transfer, ceea ce ne permite s facem alegeri mai bine informate. In acelasi timp,
monitorizarea fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer ne-au permis sa masuram cu precizie
performanta investitiilor, sa identificim domeniile de imbunititire si sa reducem riscurile
potentiale legate de activitatile de investitii. In plus, am reusit sa identificim strategii optime de
preturi de transfer care sporesc valoarea firmei noastre, insufland incredere partilor interesate.

Totodatd, instrumente proiectate de dl Anatol Melega ne-au permis sa ne optimizam
structurile fiscale, oferindu-ne informatii despre ratele de impozitare si alti factori importanti. Am
valorificat aceste informatii pentru a ne minimiza obligatiile fiscale. Urmarind fluxurile de
investitii si preturile de transfer, am identificat cele mai profitabile locatii de investitii, ajustand
str ategule de investitii.

in concluzie, indicele de previzibilitate si matricea fluxurilor de investitii si a preturilor de
transfer sunt instrumente esentiale pentru societatile si investitorii care doresc sa ia decizii de
investitii in cunostintd de cauza, sa optimizeze structurile fiscale. Aceste instrumente s-au dovedit
a oferi informatii valoroase care permit companiilor sa isi imbunatéateasca str ategiile de investitii,
sd 1si reduca riscurile si sa Isi maximizeze randamentele.

Administrator,
S.C. CASA GRUP S.R.L.
Gherman Tudor
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S.C. LUSEK S.R.L.

C.I.F.: RO27321703 LUSE K>Z
Nr.ord.reg.com.: J33/510/2010

Suceava, str. Aleea Dumbravii, nr. 64

Proces verbal
Nr. 252 din 25.10.2022
privind implementarea a rezultatelor investigatiilor stiintifice efectuate de catre
dl Anatol MELEGA pentru conferirea titlului de doctor in economie cu tema ""Analiza
predictiva a fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer in contextul intensificirii
riscurilor geopolitice si de divergenti in aplicarea IFRS"

Instrumentele dezvoltate de domnul Anatol Melega in cadrul tezei sale de doctorat s-au
dovedit a fi esentiale pentru companiile si investitorii care doresc sa evalueze cu exactitate riscurile
si castigurile potentiale ale investitiilor lor. Indicele de predictibilitate si matricea fluxurilor de
investitii si a preturilor de transfer permit prezicerea riscurilor asociate investitiilor, inclusiv a
riscurilor geopolitice. Aceste informatii sunt necesare pentru dezvoltarea strategiilor de gestionare
a riscurilor si pentru luarea unor decizii in cunostinta de cauzi cu privire la strategiile de investitii
si preturile de transfer.

fn cadrul companiei noastre, am constatat ca@ utilizarea acestor instrumente a adus
numeroase beneficii. Indicele de predictibilitate si matricea ofera o reprezentare clara a strategiilor
de investitii si de preturi de transfer, permitandu-ne sa luim decizii mai bine informate. Aplicarea
indicelui in cadrul companiei noastre a permis s@ masuram cu exactitate performanta investitiilor
si s3 putem identifica domeniile care necesiti imbunatatiri prin urmarirea fluxurilor de investitii si
a preturilor de transfer. De asemenea, am reusit sa identificam riscurile potentiale asociate
activitatilor de investitii si s determinam strategiile optime de preturi de transfer care sporesc
valoarea firmei noastre. Utilizarea acestor instrumente a sporit transparenta practicilor noastre de
investitii si de preturi de transfer, consolidand increderea partilor interesate si imbunatatindu-ne
reputatia.

In acelasi timp, aceste instrumente ne-au permis si ne optimizam structurile fiscale prin
furnizarea de informatii privind ratele de impozitare si alti factori macroeconomici care afecteaza
investitiile. Aceste informatii le vom utiliza a pentru a ne minimiza obligatiile fiscale si pentru a
contribui la dezvoltarea economica durabila a firmei noastre. Prin urmarirea fluxurilor de investitii
si a preturilor de transfer, putem identifica cele mai profitabile locatii pentru investitii si ne putem
reconfigura strategiile de investitii pentru a ne maximiza profiturile.

in concluzie, indicele de predictibilitate si matricea fluxurilor de investitii si a preturilor de
transfer sunt instrumente valoroase pentru companiile si investitorii care doresc sa ia decizii de
investitii in cunostintd de cauza, sa optimizeze structurile fiscale si sa contribuie la dezvoltarea
economica durabila.

Administrator,
S.C. LUSEK S.R.L.

Pohoata Ana Maria
S ZEACOpN

/. /\V“E C/-:’g*

/S CuI27321708 5,

feo  LUSEK /A~

* SRl %/

) JSS-/S?LJT-O 7

212



continuarea Anexa 9

AGAT S.A.
MD-20175, Chisinau, str. M. Sadoveanu, 42; C/F 1002600042845
IBAN cod MDS3A6000000022513737167; TVA 0400180
BC ,,Moldova-Agroindbank" S.A. suc. Miron Costin, Chisindu, AGRNMD2X710

Email: office@agat.md; WEB: www.agat.md
+373 22 489734, 489756

Act de implementare
a rezultatelor investigatiilor stiintifice efectuate de catre
Domnul Anatol MELEGA in teza de doctorat cu tema » Analiza predictiva a fluxurilor de
investitii si a preturilor de transfer in contextul intensificirii riscurilor geopolitice si de
divergenta in aplicarea IFRS”

Prezentul document atestd ca recomandarile cu privire la calitatea informatiilor din
situatiile financiare ca factor de influentd in atragerea de investitii striine directe i responsabile
din punct de vedere social, din teza de doctor in stiinte economice »Analiza predictiva a
fluxurilor de investitii si a preturilor de transfer in contextul intensificarii riscurilor geopolitice si
de divergenta in aplicarea IFRS” elaboratd de Melega Anatol prezintd o abordare actuala si de
interes, cu puternic aspect aplicativ, pe care entitatea noastra le-a implementat incepand cu anul
2022. Or, nivelul de calitate a informatiilor prezentate in situatiile financiare este determinat de
materializarea in continutul situatiilor financiare a caracteristicilor calitative: relevanta,
comparabilitatea, fiabilitatea i inteligibilitatea.

Aplicand recomandarile din teza de doctorat, s-a schimbat calitatea informatiilor
prezentate in situatiile financiare a companiei. Din analiza situatiilor financiare se poate
determina situatia financiard a entitatii, modul in care aceasta s-a comportat intr-o anumita
perioadd de timp si ce tendinte viitoare ar putea cunoaste. Astfel de rapoarte se utilizeaza pentru
a informa actionarii cu privire la cat de rezonabile sunt investitiile lor, deoarece principalul scop
al acestora este sa obtina profit din achizitiile lor.

Reiteram faptul ci rezultatele si recomandarile referitoare la calitatea si valorificarea
informatiilor financiar-contabile i§i gdsesc materializarea in activitatea entitatii ,Agat” S.A.,
aducand o reald contributie la eficientizarea comunicarii economico-financiare, transparentei
corporative, solutionarea problemelor si luarea deciziilor, asigurdnd astfel cresterea
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Declaratia privind asumarea raspunderii

Subsemnatul, declar pe raspundere personala ca materialele prezentate in teza de doctorat
sunt rezultatul propriilor cercetari si realizari stiintifice. Constientizez ca, in caz contrar, urmeaza

sa suport consecintele in conformitate cu legislatia in vigoare.

Numele, prenumele

MELEGA ANATOL

Semnatura g
A

Data

15.05.2023
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CV al autorului

MELEGA Anatol, 02 decembrie, 1994
R. Moldova, r. Causeni, s. Coscalia
Cetitenie moldoveana

Studiile superioare

Anexa 11

Denumirea Numiirul
institutiei de | Facultatea Anul Anul Specialitatea .
RSV . - e re e . e seria
invatamant (sectia) Inmatricularii | absolvirii detinuta di .
e e iplomei
si sediul ei
UBBc FSEC 2014 2017 Licenta LA Nr.
Contabilitate si 0277593
Informatica de
Gestiune
UBBc FSEC 2017 2019 Master Contabiltate, MA
Audit si Informatica | Nr.0129568
de Gestiune
usv FEAA 2019 2023 Doctorand Adeverinta
Contabilitate nr.1861D1

Lucru prestat de la inceputul activititii de munca

Data, luna, anul Functia, postul, statutul, etc (indicati Adresa organizatiei,
intrarii in demisiei institutia, organizatia, intreprinderea, intreprinderii
functie ministerul, departamentul)
14.10.2019 | 12.04.2023 Firma ,,S.C. CASA GRUP S.R.L.” | Suceava, str. Petru Rares,
Suceava, Economist nr.33
Universitatea Stefan cel Mare din Suceava, str. Universitatii,
28.02.2021 | 30.09.2022 Suceva, Cadru didactic asociat nr. 12
Firma ,,S.C. BUCOVINA EXPERT Ipotesti, Suceava
10.04.2023 prezent CONSTRUCT S.R.L.” Ipotesti,
Economist
12.04.2023 prezent Firma ,,S.C. CASA GRUP S.R.L.” Suceava, str. Petru Rares,
Suceava, Responsabil cu protectia nr.33
datelor cu caracter personal
03.10.2022 prezent Universitatea Stefan cel Mare din Suceava, str. Universititii,
Suceava, Asistent universitar doctorand nr. 12

Domeniul de activitate stiintifica — contabilitate
Demenii de interes stiintific — contabilitate, finante, economie, statistica, piete financiare, etc.

Lucrari stiintifice publicate — 31 publicatii din care 1 carte, 19 lucrari stiintifice, 7 participari la
manifestari stiintifice.
Cunosterea limbilor striaine: Engleza Bl (scris, citit, vorbit), Italiand B2 (scris, citit, vorbit), Rusa
B2(scris, citit, vorbit).
Date de contact: +40-77-33-42-446; melega.anatol@gmail.com
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