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Obiective generale:

= Definirea guvernantei corporative si prezentarea argumentelor care sustin nevoia de
guvernanta corporativa;

" Prezentarea principiilor de guvernanta corporativa;
= Administrarea societatilor;
" [mportanta transparentei si a informatiilor de calitate;

Particularitatile guvernantei corporative in Romania;

= Auditul financiar si rolul sau in guvernanta corporativa;
= Riscul si managementul riscului;

= Controlul intern;

= Auditul intern si rolul sau in guvernanta corporativa.
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Intalnirea 1

="Ce este guvernanta corporativa si de ce este
nevoie de guvernanta corporativa;

"Principiile guvernantei corporative;
sAdministrarea societatii;

=Rolul si functiile comitetelor;
"Implicarea actionarilor;

"Remunerarea managementului si a celor
insarcinati cu guvernanta corporativa;

"|nformatii care trebuie publicate;
=Particularitati pentru Romania.
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Introducere

Dictionary of Economics — Great Britain, 2006

Guvernanta Corporativa = modul in care este condusa o companie sau o alta organizatie, inclusiv
competentele consiliului de administratie, ale comitetelor de audit, etica, impactul asupra mediului,
tratamentul lucratorilor, salariile directorilor si controlul intern. Raportarea guvernantei corporative in
Marea Britanie a fost dezvoltata de la Comitetul Cadbury din 1992 privind aspectele financiare ale
guvernantei corporative. Acesta a fost urmat de raportul Greenbury privind remunerarea directorilor.
Ambele au fost ulterior actualizate de Comitetul Hampel. In 1999, raportul Turnbull se ocupd cu control
intern a introdus conceptul ca companiile ar trebui sa adopte un sistem de analiza a tuturor riscurilor la
adresa afacerii, nu doar a celor financiare restrdnse. In SUA, guvernanta corporativd este prescrisd in cea
mai mare parte de legea statului, desi Comisia pentru Valori Mobiliare si Bursei a impus un grad de

conformitate la nivel federal.
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Introducere

De-a lungul timpului numeroase scandaluri au zdruncinat lumea financiara. Unele
dintre ele au avut un impact semnificativ si au fost facilitate de mecanismele

ineficiente ale guvernantei corporative.
Cateva dintre cazurile recente sunt ilustrate in continuare.
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Scandaluri nationale si internationale

= Volskwagen — au vandut 11 milioane de masini echipate cu un soft pirat ca sa raporteze emisii
de zeci de ori mai mici decat cele reale

https://www.dw.com/ro/volkswagen-trebuie-s%C4%83-pl%C4%83teasc%C4%83-
compensa%C8%9Bii-pentru-dieselgate/a-53559463

https://www.volkswagenag.com/en/InvestorRelations/corporate-governance.html|?41DE9AEO-
6920-3642-9DF1-132D96DC32F8 kis cup C6FA3ED5 6D17 47D1 B6E2 F4B0O2CC905EQ0 #

= Wirecard - 1,9 miliarde de la doua dintre bancile filipineze nu existau de fapt. Scaderea cu peste
98% a pretului actiunilor pe bursa

= Harvard (si alte universitati) — studenti care au evitat filtrele de selectie cu ajutorul salariatilor
care luat mita de sute de mii de dolari;

~
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Scandaluri nationale si internationale

= City Insurance — acuzatii de inselaciune, delapidare, constituirea unui grup infractional
organizat, fals in inscrisuri si fals intelectual in cazul companiei cu cea mai mare cota de
piata pe RCA.

= Compania Nationala de Aeroporturi — angajati fictivi, servicii de instruire in tari exotice.

= Nordis?
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Activitati practice (1)

= Cititi despre cazurile de faliment si scadalurile in care au fost implicate urmatoarele
companii: Enron, WorldCom, Parmalat si Barrings Bank. Cine si ce credeti ca a jucat un
rol fundamental in esecul raportat de fiecare companie in parte? Cine si ce credeti ca ar
fi putut sa previna sau sa evite sa se ajunga in situatia respectiva?

= Cautati inca unul sau doua exemple de companii care au esuat in relatie cu investitorii
lor (in sensul ca s-a descoperit faptul ca cei din guvernanta societatii au fost implicati in
lucruri ilegale).
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Activitati practice (2)

= Vizionati filmele:
v ,The Wizard of Lies” (2012);
v, The Wolf of Wall Street” (2013);
v’ Enron: The Smartest Guys in the Room” (2005);
v “Startup.com” (2001);
v'“Boiler Room” (2000);
v’ ,Rogue Trader” (1999).
= Cine si ce credeti ca a jucat un rol fundamental in esecul raportat de fiecare companie in

parte? Cine si ce credeti ca ar fi putut sa previna sau sa evite sa se ajunga in situatia
respectiva?

§/-
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Conceptul de guvernanta corporativa (1)

®= Nu are o definitie unica sau consacrata.

" Prima definitie larg raspandita a guvernantei coporative pare ca 1i apartine lui Sir Adrian
Cadbury (1992) si se refera la ,,ansamblul de requli prin care o companie este condusa si
controlata”.

= |a definitie s-au mai adaugat termeni si anume: ,ansamblul de requli prin care o
companie este condusa si controlata in interesul actionarilor si a altor parti interesate”.
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Conceptul de guvernanta corporativa (2)

= Conform Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare Economica (OCDE) , O buna
guvernanta corporativa nu este un scop in sine. Este un mijloc de a sprijini eficienta
economica, cresterea durabila si stabilitatea financiara. Ea faciliteaza accesul
companiilor la capital pentru investitii pe termen lung si ajuta la asigurarea unui
tratament echitabil al actionarilor si al altor parti interesate care contribuie la succesul
corporatiei”. Guvernanta corporativa este definita ca fiind ,un set de relatii intre
conducerea unei societati, consiliul de administratie, actionarii sai si alte parti
interesate”, oferind, de asemenea ,structura prin care obiectivele, precum si mijloacele
de atingere a acestor obiective si de monitorizare a performantele sunt determinate”.

= [nstitutul Auditorilor Interni (IIA) defineste guvernanta corporativa ca fiind ,,Combinarea
proceselor si structurilor implementate de consiliu in scopul informarii, supravegherii,
conducerii si monitorizarii activitatilor organizatiei catre atingerea obiectivelor acesteia”.

\A/—-
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Nevoia de guvernanta corporativa

Nevoia de guvernanta corporativa se naste din interesele uneori divergente intre actionari
(principali) care doresc sa se asigure ca isi vor recupera investitia in conditii de
rentabilitate maxima tinand cont de profilul de risc pe care il accepta si managerii
desemnati de ei sa conduca entitatea (agenti) care pot sa aiba alte obiective.

Guvernanta corporativa doreste sa alinieze interesele a mai multor parti (pe langa
manageri putem sa ne referim si la salariati, guvern, comunitatea unde activeaza
societatea si altii) astfel incat actionarii sa isi atinga obiectivele, fara a genera insa frustrari
in randul agentilor.

)
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Teoria agentiei

* Teoria agentiei (Berle & Means,1932; Coase, 1937) s-a dezvoltat in jurul ideii de separare a
proprietatii de controlul companiilor. Tn cazul unei societiti managerii sunt agentii actionarilor
care sunt actioneaza ca principali. Ideea de baza este ca principalul scop al societatii (si al
managementului ca agenti mandatati sa o conduca) este de a maximiza averea actionarilor (ca
principali), dar de multe ori interesele conducerii executive sunt divergente fata de interesele
acestora, ceea ce poate sa conduca la neindeplinirea mandatului primit.

= Actionarii vor rezultate cat mai mari (pe termen lung sau scurt?) pe cand managerii sunt
interesati de maximizarea remuneratiei proprii (care automat scade averea actionarilor), de
pastrarea locului de munca, de pastrarea puterii sau a influentei, imbunatatirea reputatiei
profesionale, de asumarea unor riscuri peste nivelul dorit de investitori dar care pot duce la
maximizarea rezultatelor obtinute etc.

= Pe de alta parte, managerii sunt cei responsabili pentru a raporta actionarilor (si altor parti
interesate) despre rezultatele entitatii pe care o conduc, implicit ei au acces la mult mai multe

Copyright © 2026 CECCAR




Costul de agentie

e Se spune ca actionarii suporta un cost (costul de agentie) in legatura cu mandatarea
managerilor pentru a conduce societatea in interesul maximizarii valorii cuvenite
primilor. Acest cost este format din costurile suplimentare suportate de societate si care
nu-i reflecta cel mai bun interes cum ar fi bonusurile suplimentare care nu remunereaza
o performanta reala; utilizarea activelor in interes propriu; utilizarea neeficienta a
fondurilor (spre exemplu managerul va prefera un avion privat in locul utilizarii serviciilor
unei companii aeriene sau va decide sponsorizari in numele firmei pentru a-si consolida
imaginea etc.) dar si costurile de monitorizare a agentului. In principal, actionarii se
asigura de respectarea de catre manageri a mandatului lor prin angajarea directorilor
neexecutivi si/sau a auditorilor si prin asumarea costurilor impuse de guvernanta
corporativa.
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Relatia agent — principal (1)

= Totusi, managerii nu trebuie controlati de actionari si ar trebui sa aiba libertatea de a-si asuma
obiectivele asumate prin contractul de mandat acceptat (de exemplu, actionarii nu au
posibilitatea de a controla operatiunile societatii sau de a reprezenta societatea). Unul dintre
motive este ca managerii trebuie sa reprezinte interesele tuturor actionarilor, nu doar a celor
majoritari, spre exemplu.

= Relatia agent - principal poate fi vazuta nu doar intre actionari si manageri ci si intre auditori si
actionari. Auditorii sunt agentii actionarilor care le cer sa raporteze daca rapoartele pregatite de
societate sunt lipsite de denaturari semnificative, daca sunt credibile si reflecta fidel realitatea. Si
auditorii pot avea interese diferite (spre exemplu, mandatul lor depinde in mare masura de
recomandarea celor insarcinati cu guvernanta corporativa) ca atare, in cazul lor, exista reguli
impuse care incearca sa asigure o independenta si subiectivitate cat mai mare, pentru a-si putea
indeplini mandatul cu succes.

= Si salariatii sunt agentii managerilor (care sunt principali in aceasta relatie). Managerii
desemneaza responsabilitati specifice salariatilor care trebuie sa se achite de ele.

§/-
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Relatia agent — principal (2)

= In ultima perioad3 insusi scopul organizatiei este pus sub semnul intrebarii, aceasta
nemaiavand rolul de a maximiza numai averea actionarilor dar si a altor parti interesate
(in engleza: stakeholders) care au interese diferite.

" Richard E. Freeman este cel ce a dezvoltat conceptul de parti interesate considerandu-le
de interes major pentru societate deoarece ele pot afecta, in masura diferita, succesul
societatii. Partile interesate sunt acele parti care pot afecta sau pot fi afectate de catre
societate. Cei mai des mentionati sunt furnizorii, creditorii, angajatii, clientii,
comunitatea locala, guvernul.

AN
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Beneficiile guvernantei corporative (1)

" |[nvestitorii si alte parti interesate au o siguranta mai mare ca interesele lor sunt protejate ca
urmare a unui sistem de guvernanta eficient. Un astfel de sistem ajuta |la responsabilizarea
conducerii societatii ceea nu ar trebui sa faca decat sa ii motiveze sa isi respecte mandatul
asumat in numele actionarilor in ceea ce priveste atingerea obiectivelor organizationale. Aceasta
responsabilizare poate fi dublata de o remunerare in functie de performantele lor, nu numai de
cele de natura financiara.

» Toate efectele pozitive cumulate pot duce la cresterea valorii de piata a societatii (cresterea
cotatiei actiunii) ceea ce favorizeaza actionarii (asa numitul ,,governance dividend”).

" Prin cresterea transparentei raportarilor si prin asigurarea suplimentara ca managerii 1si
urmaresc obiectivele, anumite costuri, cum ar fi cele de indatorare ar trebui sa scada, riscurile
asociate entitatii fiind mai reduse comparativ cu cele asociate unei entitati fara un sistem de
guvernanta corporativa implementat.
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Beneficiile guvernantei corporative (2)

= Tn general, accesul la resurse al unei societati cu un sistem de guvernanta eficient este mai facil
decat al uneia fara un astfel de sistem, asa cum, in functie de tipul si maturitatea pietei de
desfacere precum si de produsele vandute, clientii vor prefera astfel de societati in detrimentul
altora.

= Algoritmul de calcul al ratingului publicat de diverse firme internationale a inceput sa tina cont
de existenta unui sistem de guvernanta corporativa.

= Pe de alta parte, guvernanta corporativa ofera un grad de asigurare mai mare legat de
respectarea reglementarilor legale relevante, cu implicatii in scaderea riscurilor reputationale si
nu numai cu care se confrunta orice afacere.

" Nu in ultimul rand, guvernanta corporativa eficienta promoveaza utilizarea eficienta a
resurselor atat la nivel micro (la nivelul companiilor) cat si macro, ajutand la dezvoltarea pietelor
de capital.

§/-
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Limitari

= Guvernanta corporativa nu este o garantie a unor performante superioare (cercetari au
fost efectuate pe aceasta tema si rezultatele nu arata fara dubiu ca societatile care au
sisteme eficiente de guvernanta au si performante financiare suplimentare).

= Societatea trebuie sa tina seama de implementarea unui sistem de guvernanta
corporativa care sa permita obtinerea unor beneficii ce exced costurile. Sistemul de
guvernata corporativa vine cu costuri la pachet.

" Angajarea unor directori neexecutivi independenti buni, Tn numar suficient, cu
experienta relevanta costa (unii ar argumenta ca poate fi mai scump pentru o societate
sa nu o faca). Raportarea informatiilor relevante pentru actionari sau alte parti
interesate costa, de asemenea. Scopul conducerii societatii ar trebuie sa identifice
echilibrul optim intre costuri si beneficii.
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Principiile guvernantei corporative

* Guvernanta corporativa este un set de principii, reglementari legale, bune practici
adoptate care influenteaza modul in care o companie este condusa, administrata si
controlata. Practic gasim reguli privind guvernanta corporativa, in functie de jurisdictia in
care activeaza societatea respectiva, in legislatia nationala (cu caracter general, de
exemplu, in legea societatilor pentru Romania sau cu caracter special, spre exemplu in
reglementarile emise de ASF, BNR sau MFP pentru societatile pe care le reglementeaza),
in reglementarile emise de bursele de valori, in contractele de societate si in statutele
intreprinderilor (care trebuie sa fie in acord cu dreptul societar) sau in alte ghiduri de
bune practica.

/o
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Principiile OCDE

= Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economica (OCDE) este una dintre primele
organizatii internationale care a dezvoltat (1999) standarde de guvernanta corporativa
pentru statele membre si nu numai.

= Ulterior, principiile de guvernanta corporativa publicate pentru prima oara in anul 1999,
au fost revizuite (ultima actualizare este din 2015) pentru a tine pasul cu dezvoltarea
pietelor si realitatea economica.

" Principiile nu sunt obligatorii si nu vor sa suprime reglementarile impuse prin lege ci mai
degraba vor sa identifice obiectivele societatii si sa sugereze diverse mijloace pentru
atingerea acestora prin furnizarea unei solutii robuste, dar flexibile.

AN
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e Cadrul de guvernanta corporativa ar trebui sa promoveze pietele transparente si echitabile si
Asigurarea unui cadru adecvat pentru o alocarea eficienta a resurselor. Trebuie sa fie consecvent cu reglementarile si sa sustina
guvernanta corporativa eficienta supravegherea efectiva si aplicarea lui.

e Cadrul de guvernanta corporativa trebuie sa protejeze si sa faciliteze exercitarea drepturilor
actionarilor si asigurarea unui tratament echitabil pentru toti actionarii, inclusiv cei minoritari si
straini. Toti actionarii ar trebui sa aiba posibilitatea de a fi recompensati efectiv pentru incalcarea
drepturilor lor.

Drepturile si tratamentul echitabil al
actionarilor si functiile-cheie ale detinatorilor

o a Lo s LRIk A Lo a 1 oL =) (S0 [RerT et | (B2 ] ® Cadrul de guvernantd corporativad ar trebui sa ofere stimulente solide pe tot parcursul lantului de
alti intermediari investitii ajutand pietele bursiere sa functioneze intr-un mod care sa contribuie la buna guvernanta
corporativa.

v . e Cadrul de guvernanta corporativa ar trebui sa recunoasca drepturile partilor interesate (drepturi
Rolul parti lor interesate instituite prin lege sau prin acorduri reciproce) si sa incurajeze cooperarea activa intre societati si

(sta keholders) aceste parti interesate in crearea de plusvaloare, de locuri de munca si de sustenabilitate a unor
societati sanatoase din punct de vedere financiar.

o . . ¢ Cadrul de guvernanta corporativa ar trebui sa asigure raportarea in timp util, corecta si pentru toate
Transparenta si raportarea informatiilor aspectele semnificative ale societatii, inclusiv situatia financiard, performanta, structura de
proprietate si guvernanta acesteia.

o - - ~ *Cadrul de guvernanta corporativa ar trebui sa asigure indrumarea strategica a societatii,
ARl T SSRGS EEE 1 onitorizarea eficientd a managementului de catre consiliul de administratie si responsabilitatea

consiliului fata de companie si actionari.
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International Corporate Governance Network (ICGN) — 9 principii +
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Codurile de guvernanta corporativa (1)

Pot fi emise de:

= Organizatii private. Ele nu au forta juridica dar sunt exemple de buna practica, avand
un caracter voluntar.

= Pietele financiare. Acestea pot fi impuse (spre exemplu, societatea nu se poate cota in
lipsa respectarii lor). De cele mai multe ori, contin principii cu care societatile se pot
conforma voluntar, avand insa obligatia sa explice neconformitatile.

= Autoritatile publice. Pot fi voluntare (dar au un grad de recunoastere mai mare) sau
impuse anumitor tipuri de entitati.

= Cele care au autoritate legala, spre exemplu, legea Sarbanes-Oxley (2002) din SUA.

/o
\Q/-
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Codurile de guvernanta corporativa (2)

= O trasatura esentiala a codurilor de guvernanta este aceea ca ele sunt implementate pe
baza principiului ,aplici sau explici/conformeaza-te sau explica” (in engleza: comply-or-
explain). Ele sunt flexibile in a oferi societatilor posibilitatea sa nu aplice recomandarile
care nu sunt potrivite acestora. Totusi trebuie explicat de ce nu s-a respectat acel
principiu si piata poate decide daca motivele sunt legitime sau nu.

" Pe de alta parte, simplul raspuns de conformare poate avea nuante multiple. Daca ne
referim la nevoia unei evaluari a abilitatilor si cunostintelor membrilor Consiliului,
societatea poate raporta ca acestea exista si sunt conforme cu nevoile societatii dar in
realitate o astfel de evaluare este foarte complexa si subiectiva.

AN
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Administrarea societatii

¢ in care organul de guvernare este format dintr-un singur

A

==
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%

D

y—

consiliu care include directorii/administratorii executivi si
neexecutivi. Intr-un sistem unitar, rolul Consiliului este
acela de a asigura conducerea societatii, de a stabili
obiectivele strategice ale societatii, de a se asigura ca
exista resursele necesare ca societatea sa isi
indeplineasca obiectivele si de a evalua activitatea
conducerii executive. Conducerea este asigurata printr-un
Presedinte al Consiliului de Administratie si este esentiala
pentru realizarea acestor obiective. Literatura de
specialitate considera ca este esential ca Presedintele
Consiliului sa nu fie directorul general executiv, altfel
putand sa apara conflicte de interese care conduc la
lezarea intereselor detinatorilor de capital (acesta ar fi
intr-un conflict de interese). Pe de alta parte, existenta a
doua persoane diferite, mai ales daca nu sunt
compatibile, poate genera conflicte insemnate.

e in care organul de guvernare este format din doua

structuri separate: un Consiliu de Supraveghere si un
Directorat. Consiliul de Supraveghere este format exclusiv
din administratori neexecutivi, iar Directoratul este
format exclusiv din directori executivi. Rolul Consiliului de
Supraveghere este acela de a asigura strategia societatii
precum si de a desemna, supraveghea si consilia membrii
Directoratului. Presedintele Consiliului de Supraveghere
coordoneaza activitatea Consiliului de Supraveghere.
Directoratul este responsabil pentru conducerea
activitatii zilnice a societatii, iar membrii sai raspund
solidar fata de Consiliul de Supraveghere pentru
conducerea executiva a societatii. intr-un astfel de sistem,
presedintele consiliului de supraveghere nu poate fi
presedintele directoratului in acelasi timp (si, in general, o
persoana nu poate apartine ambelor structuri).
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Directorii neexecutivi

= Directorii neexecutivi sunt acei directori care nu au functii executive. Directorii executivi
sunt implicati In conducerea operatiunilor societatii si iau decizii in numele acesteia.

= Directorii neexecutivi joaca un rol esential in guvernanta corporativa, ei fiind mult mai
obiectivi decat cei executivi si avand rolul de a-i supraveghea pe acestia din urma si a
raporta actionarilor daca interesele acestora sunt protejate sau nu. Totusi, este dificil si
costisitor de gasit un director neexecutiv cu o competenta adecvata pentru societatea
respectiva. Regulile de buna guvernanta corporativa recomanda societatii ca numarul de
directori neexecutivi sa fie aproximativ egal cu cel al directorilor executivi.

= Directorii neexecutivi pot fi, suplimentar, si independenti
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Administrator / Directori independent (ROMANIA)

a) Nu este si nu a fost in ultimii 5 ani director al societatii sau al unei societati controlate de catre aceasta;
b) Nu este si nu a fost in ultimii 5 ani salariat al societatii sau al unei societati controlate de catre aceasta;

c) Nu a primit de la societate ori de |la o societate controlata de aceasta o remuneratie suplimentara sau alte
avantaje, altele decat cele corespunzand calitatii sale de administrator neexecutiv;

d) Nu este actionar semnificativ al societatii;

e) Nu are si nu a avut in ultimul an relatii de afaceri cu societatea ori cu o societate controlata de aceasta, fie
personal, fie ca asociat, actionar, administrator, director sau salariat al unei societati care are astfel de relatii
cu societatea, daca, prin caracterul lor substantial, acestea sunt de natura a-i afecta obiectivitatea;

f) Nu este si nu a fost in ultimii 3 ani auditor financiar ori asociat salariat al actualului auditor financiar al
societatii sau al unei societati controlate de aceasta;

g) Nu este director intr-o alta societate in care un director al societatii este administrator neexecutiv;
h) Nu a fost administrator neexecutiv al societatii mai mult de 3 mandate;
i) Nu are relatii de familie cu o persoana aflata in una dintre situatiile a) si d).
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Rolurile si responsabilitatile CA (1)

Consiliul de Administratie are urmatoarele roluri (la nivel colectiv):
= determina misiunea si scopul societati companiei (la nivel strategic);
= stabilirea directiilor principale de activitate si de dezvoltare ale societatii;

= aprobarea politicilor contabile si a sistemului de control intern necesar pentru o raportare
financiara corecta;

= este responsabil sa se asigure ca sunt implementate controalele interne adecvate care sa
permita evaluarea riscului;

" numirea si revocarea directorilor (depinde si de legislatia nationala) si stabilirea remuneratiei
lor;

" selecteaza si numeste presedintele executiv, presedintele consiliului si ceilalti membri ai
consiliului;

= se intalnesc regulat pentru a-si indeplini atributiile;

/m\
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Rolurile si responsabilitati CA (2)

Consiliul de Administratie are urmatoarele roluri (la nivel colectiv):
" alege dintre membrii lui comitetele catre care deleaga partial responsabilitatile;
" raporteaza catre actionari;
= isi evalueaza competentele;
" supravegherea activitatii directorilor executivi;

" pregatirea raportului anual, organizarea adunarii generale a actionarilor si
implementarea hotararilor acesteia;

" reprezinta compania in public;

» decide asupra atributiilor ce vor fi delegate directorilor executivi si a celor ce
vor fi pastrate.
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Cele mai bune practici- 1

- Din Consiliu trebuie sa faca parte si membrii executivi si neexecutivi (proportia recomandata este
de cel putin 50% din directori sa fie neexecutivi)

- Din Consiliu trebuie sa faca parte si membri independenti (anumite societati au aceasta obligatie;
anumite comitete — la fel);

- Membrii sai trebuie sa aiba buna reputatie (ei au si rolul de a actiona ca lideri pentru restul
angajatilor);

- Membrii sai poseda suficiente cunostinte, competente si experienta pentru a-si exercita
atributiile si se raporteaza in general |la activitatea societatii, insa trebuie sa includa, de asemenea,
o varietate de alte competente, precum cele de raportare financiara, legale sau organizatorice.
Experienta trebuie urmarita la nivel individual si colectiv;

- Consiliul isi dedica suficient timp activitatii. In general Consiliul (directorii neexecutivi) trebuie s3
se intalneasca cel putin trimestrial sau mai des pentru a se achita de responsabilitati;
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Cele mai bune practici - 2

- Membrii sai nu pot detine prea multe functii de conducere simultan ( in functie de
circumstantele specific, de natura, amploarea si complexitatea activitatilor);

- Directorii trebuie sa actioneze cu onestitate, integritate si independenta de spirit;
- Consiliul indeplineste criteriul diversitatii si este transparent in legatura cu aceste aspecte;

- Loialitate fata de interesele companiei. Directorii trebuie sa se fereasca de conflicte de interese.
Cele mai frevente se refera la obtinerea de imprumuturi de la societate si contracte cu companiile
proprii;

- Alegerile/numirile directorilor noi ar trebui facute progresiv in timp (adica nu tuturor directorilor
sa le expire mandatele, ci anual unei proportii dintre ei; acest lucru va asigura continuitatea
necesara desfasurarii activitatii in conditii de eficienta) ;

- sa reprezinte interesul societatii, al actionarilor si partilor interesate.
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Diversitatea

= Ce fnseamna diversitate? Tnsemnad c3 membrii Consiliului sunt suficient de diversi in ceea ce
priveste varsta, sexul, originea geografica, educatia si experienta profesionala.

= Diversitatea competentelor si a opiniilor membrilor consiliului este foarte importanta deoarece
ajuta la intelegerea societatii (a activitatilor acesteia) permitand consiliului sa conteste (in
engleza - to challenge) deciziile conducerii in mod constructiv. Pentru a incuraja opiniile
independente si contestarea critica, Consiliul de administratie trebuie sa fie suficient de divers
pentru a reuni opinii si tipuri de experienta variate. Aceasta diversitate ajuta la un proces de
monitorizare mai eficient si contribuie la imbunatatirea supravegherii riscurilor.

" Lipsa diversitatii poate duce la ,gandirea de grup” (la conformism) care, nu asigura o
supraveghere eficienta a directorilor executivi. Diversitatea ar trebui sa fie unul dintre criteriile
stabilirii componentei organelor de conducere si inclusa in politica de recrutare a societatilor.

= https://hbsp.harvard.edu/inspiring-minds/categories/diversity-inclusion-and-belonging/
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Rolul si functiile comitetelor

= Consiliul de administratie poate crea comitete consultative formate din cel putin 2 membri ai
consiliului si insarcinate cu desfasurarea de investigatii si cu elaborarea de recomandari pentru
consiliu, in domenii precum auditul, remunerarea administratorilor si directorilor,
managementul riscurilor sau nominalizarea de candidati pentru diferitele posturi de conducere.
Comitetele Tnainteaza consiliului, In mod regulat, rapoarte asupra activitatii lor.

» Aceste Comitete sunt infiintate din membrii Consiliului de administratie (indiferent de structura
de guvernanta corporativa adoptata) si au roluri diferite. Practic, Consiliului de administratie fsi
deleaga anumite responsabilitati partial acestor Comitete.

" Cel putin un membru al fiecarui comitet creat trebuie sa fie administrator neexecutiv
independent (bune practice). Comitetul de audit si cel de remunerare sunt formate numai din
administratori neexecutivi. Cel putin un membru al comitetului de audit trebuie sa detina
experienta in raportarea financiara.
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Rolul si functiile comitetelor

* Din societatile mari, de regula nu lipsesc 4 Comitete: comitetul de administrare al
riscurilor, de nominalizare, de remunerare si de audit.

* Tn anumite situatii, acestea pot fi impuse prin lege (cum e cazul societatilor considerate
entitati de interes public care trebuie sa aiba Comitet de audit, sau a unor societati
reglementate de ASF care trebuie sa aiba Comitet de remunerare si de nominalizare, in
plus fata de cel de Audit).
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Comitetul de administrare a riscurilor

" Este compus din membri ai organului de conducere care nu exercita nicio functie
executiva. Membrii comitetului de administrare a riscurilor trebuie sa dispuna de
cunostinte, competente si expertiza corespunzatoare pentru a intelege pe deplin si a
monitoriza strategia privind administrarea riscurilor si apetitul la risc al societatii.

= Are rolul de a consilia Consiliul cu privire la apetitul la risc si strategia globala privind
administrarea riscurilor, actuale si viitoare, ale societatii si sa il asiste in supravegherea
implementarii strategiei respective de catre conducerea superioara. Responsabilitatea
general3 privind administrarea riscurilor revine in continuare organului de conducere. in
cazul in care strategiile de afaceri adoptate de conducere nu reflecta riscurile in mod
corespunzator in conformitate cu modelul de afaceri si cu strategia privind administrarea
riscurilor, comitetul de administrare a riscurilor trebuie sa prezinte Consiliului un plan de
remediere a situatiei.

\Aﬁ-
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Atributii specifice

" sa evalueze strategiile si politicile de administrare a riscului, avand in vedere obiectivele de afaceri, profilul
de risc, apetitul la risc, cu formularea de recomandari si indicatii;

" sa revizuiasca in mod sistematic si regulat, cel putin anual, strategiile si politicile privind administrarea
riscurilor de catre societate pentru a reflecta schimbarile factorilor interni si externi;

= sa formuleze opinii si recomandari in urma reviziei strategiei de management a riscurilor;

" sa monitorizeze incadrarea societatii in limitele de risc stabilite, formuland recomandari in cazul in care
aceste limite sunt depasite;

= sa formuleze indicatii si recomandari privind simularile de criza, sa revizuiasca rezultatele simularilor de
criza si sa propuna masuri necesare, in functie de nivelul expunerii la risc;

" sa asigure independenta, adecvarea, eficienta si eficacitatea functiei de administrare a riscurilor; sa
verifice/monitorizeze daca activitatile semnificative in care se angajeaza societatea iau Tn considerare
strategia adoptata privind administrarea riscurilor;

= sa verifice daca stimulentele oferite de sistemul de remunerare iau in considerare riscurile, capitalul,
lichiditatea, precum si probabilitatea si calendarul profiturilor.
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Prevederi speciale

* Anumite institutii (de credit, de asigurare etc) — pot avea prevederi legislative
suplimentare, care instituie obligatii, cum ar fi existenta, componenta, atributii si altele.
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Comitetul de nominalizare

= Este compus in majoritate doar din membri ai organului de conducere care nu exercita
nicio functie executiva in societatea respectiva (legislatia specifica fiecarei {ari poate
impune obligatii suplimentare).

= Avand in componenta in principal membri neexecutivi independenti, Comitetul de
nominalizare asigura adecvarea candidatilor pentru pozitiille vacante din organul de
conducere si stabileste un plan de succesiune pentru a putea oferi continuitate structurii
de conducere. El are rolul de a evita situatiile in care anumiti membri ai structurii de
conducere ar putea sa contribuie decisiv la numirea unor noi membri pe criterii
neprofesionale ceea ce ar putea duce la controlarea societatii de un grup de interese.
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Atributii specifice

a) sa identifice si sa recomande spre aprobare organului de conducere sau AGA candidati pentru
ocuparea posturilor vacante din cadrul organului de conducere, sa evalueze echilibrul de
cunostinte, competente, diversitate si experienta in cadrul organului de conducere, sa pregateasca
o descriere a rolurilor si a capacitatilor in vederea numirii pe un anumit post si sa evalueze
asteptarile in ceea ce priveste timpul alocat in acest sens;

b) sa evalueze periodic, dar cel putin o data pe an, structura, marimea, componenta Ssi
performanta organului de conducere si sa faca recomandari organului de conducere cu privire la
orice modificari;

c) sa evalueze periodic (minim anual) cunostintele, competentele si experienta fiecarui membru al
organului de conducere si al organului de conducere in ansamblul sau si sa raporteze organului de
conducere in mod corespunzator;

d) sa revizuiasca periodic politica organului de conducere in ceea ce priveste selectia si numirea
membrilor conducerii superioare si sa faca recomandari organului de conducere;
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Atributii specifice

e) sa decida si cu privire la o tinta privind reprezentarea sexului sub-reprezentat in cadrul
organului de conducere si sa elaboreze o politica privind atingerea acestei tinte;

f) sa nu permita ca procesul decizional al organului de conducere sa fie dominat de o
persoana sau de un grup mic de persoane intr-un mod care sa fie in detrimentul
intereselor societatii in ansamblu;

g) raporteaza privind modul in care si-au asigurat atributiile cel putin anual;
k) contribuie activ la pregatirea membrilor organului de conducere;
|) contribuie activ la planificarea succesiunii persoanelor cu functii-cheie.
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Comitetul de remunerare

" Rolul comitetului de remunerare este de a avea o politica de remunerare
corespunzatoare care atrage, mentine si motiveaza directorii sa realizeze interesele pe
termen lung ale actionarilor.

= Comitetul de remunerare este compus din membri ai organului de conducere care nu
exercita nicio functie executiva in societatea respectiva (legislatia specifica fiecarei tari
poate impune doar obligatia ca majoritatea, nu toti sa fie neexecutivi).
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Atributii specifice

= Determina si revizuieste in mod regulat cadrul, politicile generale, termenii specifici pentru
remuneratie si termenii si conditiile din mandatul presedintelui consiliului de administratie si a
directorilor executivi;

" emite opinii competente si independente asupra politicilor si practicilor de remunerare si asupra
stimulentelor;

= este responsabil cu recomandarea politicilor privind remunerarea membrilor organului de
conducere (spre exemplu legat de proportia beneficiillor pe termen lung si scurt, raportul
cash/actiuni etc.);

" supravegheaza direct remunerarea coordonatorilor functiilor-cheie;
= Stabilirea unei remuneratii detaliate pentru toti directorii executivi si presedintele;
= Recomanda si monitorizeaza nivelul si structura remuneratiei top managementului.

. Supravegheaza procesul de raportare a societatilor.

§Aﬁ-
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Comitetul de audit

" Trebuie sa fie un comitet independent alcatuit din membri neexecutivi ai consiliului de
administratie sau de supraveghere al entitatii auditate. Majoritatea membrilor
comitetului de audit trebuie sa fie independenti fata de entitatea auditata. Presedintele
comitetului de audit poate fi numit de catre membrii acestuia sau de catre consiliul de
supraveghere al entitatii auditate si este independent fata de entitatea auditata.

= Recomandabil este ca cel putin un membru al comitetului de audit sa detina
competente relevante in domeniul raportarii financiare si auditului, pe langa cele
relevante pentru obiectul de activitate al societatii.
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Atributii specifice

a) informeaza membrii consiliului de administratie/supraveghere ai entitatii auditate cu
privire la rezultatele auditului statutar si explica in ce mod a contribuit auditul statutar la
integritatea raportarii financiare si care a fost rolul comitetului de audit in acest proces;

b) monitorizeaza procesul de raportare financiara si transmite recomandari sau propuneri
pentru a asigura integritatea acestuia;

c) monitorizeaza eficacitatea sistemelor controlului intern;
d) monitorizeaza eficacitatea sistemelor de management a riscului entitatii;

e) monitorizeaza eficacitatea auditului intern (de exemplu, planul de audit intern este
aprobat de Comitetul de audit);
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Atributii specifice

f) sa nu permita ca procesul decizional al organului de conducere sa fie dominat de o

persoana sau de un grup mic de persoane intr-un mod care sa fie In detrimentul
intereselor societatii in ansamblu;

g) raporteaza privind modul in care si-au asigurat atributiile cel putin anual;
k) contribuie activ la pregatirea membrilor organului de conducere;

) contribuie activ la planificarea succesiunii persoanelor cu functii-cheie.
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ROLURI CHEIE IN MODELUL CELOR TREI LINII

GOVERNING BODY

Accountability to stakeholders for organizational oversight

Governing body roles: integrity, leadership, and transparency

{1 {1

MANAGEMENT INTERNAL AUDIT

Independent assurance

Actions (including managing risk) to
achieve organizational objectives

First line roles: Second line roles: Third line roles:
Provision of Expertise, support, Independent and
products/services monitoring and objective assurance
to clients; challenge on and advice on all
managing risk rnisk-related matters matters related to
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the achievement
of objectives

KEY: IT\AccountabiIity, reporting \L, Delegation, direction, H Alignment, communication
H resources, oversight coordination, collaboration
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Implicarea actionarilor

" Implicarea actionarilor reprezinta unul dintre principiile relevante ale guvernantei
corporative. Daca actionarii nu se implica (raman pasivi) sistemul de guvernanta
corporativa nu este la fel de eficace.

*= Cum se pot implica actionarii? Prin votul lor. In cazul actionarilor minoritari apare
problema legata de puterea mica de influenta a lor asupra rezultatului. Tot parte din
actionarii care nu au influenta decisiva asupra votului sunt si investitorii institutionali,
anume societati de investitii, fonduri de pensii etc. Acestea au portofolii de actiuni
foarte diversificate si se confrunta cu dificultati in legatura cu gestionarea portofoliului
de actiuni detinute.
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Comparatie AGOA - AGEA

Adunarea generala ordinara Adunarea generala extraordinara

Cand se Anual Ori de cate ori este necesar
intruneste?

a) sa discute, sa aprobe sau sa modifice situatile  a) schimbarea formei juridice a societatii;
financiare anuale, pe baza rapoartelor prezentate de b) mutarea sediului societétii;
consiliul de administratie sau de auditorul financiar si sa

c) schimbarea obiectului de activitate al societatii;
fixeze dividendul;

f) majorarea sau reducerea capitalului social;
b) sa aleaga si sa revoce membrii consiliului de

administratie, respectiv ai consiliului de supraveghere si
cenzorii;

e) Tranzactii de reorganizare;

h) fuziunea cu alte societati, divizarea societatii,

3 5 5 . _ _ _ ~_ lichidarea
c) sa numeasca sau sa demita auditorul financiar si sa

. C . . . . etc.
fixeze durata minima a contractului de audit financiar;

d) sa fixeze remuneratia cuvenita pentru exercitiul in
curs membirilor consiliului de administratie;

e) sa se pronunte asupra gestiunii consiliului de
administratie, respectiv a directoratului; etc.
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Remunerarea managementului si a celor insarcinati cu guvernanta
corporativa

=" Remunerarea directorilor executivi si a celor insarcinati cu guvernanta corporativa poate
fi un subiect delicat din cauza costurilor mari implicate pentru societate si a importantei
deosebite de a alinia interesele managerilor cu cele ale societatii.

= Spre exemplu, daca remuneratia directorilor executivi depinde de tinte de performanta
pe termen scurt, exista riscul ca acestia sa se concentreze pe proiectele cu rezultate
imediate in detrimentul celor mai rentabile pe termen lung.

= Pe de alta parte, remunerarea directorilor neexecutivi trebuie facuta diferit fata de cea a
directorilor executivi. De multe ori, directorii neexecutivi au doar o indemnizatie fixa de
sedinta.
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Remunerarea directorilor

= Remunerarea directorilor trebuie sa fie optima, legala si oportuna.

= Caracterul optim se refera la gasirea nivelui potrivit de remunerare, nici prea mare, nici
prea mic, aliniat cu performantele societatii si ale angajatului.

" Legalitatea se refera la faptul ca modul de remunerare trebuie sa respecte
reglementarile legale aplicabile in jurisdictia in care isi desfasoara activitatea societatea
respectiva.

= Oportunitatea se refera la faptul ca nicio societate nu isi doreste sa fie cea care plateste
cele mai mari onorarii de pe piata (nu ar fi competitiva) dar nici sa recompenseze mai
putin decat nivelul mediu al pietei (asta ar insemna sa piarda resurse umane valoroase).
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Remunerarea directorilor 2

" Trebuie impartita intr-o:
v'componenta pe termen scurt (salariul si beneficii salariale pe termen
scurt, cum ar fi asigurari medicale, active utilizate in interes personal,
contributii la fonduri de pensii private tip contributii determinate, diverse
bonusuri platibile la angajarea initiala — asa numitele golden hellos, ani
sabatici si altele);

v 'componenta pe termen mediu (cum ar fi optiunile pe actiuni care devin
convertibile intr-un termen mediu de 3 pana la 5 ani, de regula);

v'componenta pe termen lung (cum ar fi pensia privata tip beneficii
determinate, beneficii post-angajare sau beneficii acordate la terminarea
contractului, unele cunoscute ca golden parachute).
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Obligatii extinse pentru societatile cotate L 24/2017

e Companiile cu sediul social in Romania si ale caror actiuni sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata au obligatiile:

1. de a pregati o politica de remunerare aplicabila conducatorilor si de a o supune
votului actionarilor

2. Deaintocmiun raport privind remuneratiei acordata conducatorilor.

Politica trebuie supusa votului actionarilor pentru orice modificare semnificativa sau cel
putin o data la patru ani.

Politica de remunerare, impreuna cu data si rezultatele votului trebuie publicate pe site-
ul companiei si raman disponibile cel putin atat timp cat sunt aplicabile

~
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Caracteristici ale politicii de remunerare

* Include explicatii privind modul in care contribuie la sustenabilitatea companiei pe termin lung si este aliniata
cu strategia si obiectivele companiei.

* Este elaborata intr-un limbaj clar si este usor de urmarit.

* Descrie toate elementele de remunerare (sume fixe si/sau variabile, beneficii in bani sau Tn natura) acordate
conducatorilor.

* Include explicatii privind modul in care s-a tinut cont de remuneratiile si conditiile de angajare ale celorlalti
angajati.

* Include detalii privind remuneratiile variabile (tipul beneficiilor — e.g. actiuni - criteriile de acordare, explicatii
privind legatura intre acestea si obiectivele pe termen lung ale companiei, metodele privind evaluarea
indeplinirii conditiilor de acordare, perioadele de amanare, clauze privind malus si claw-back).

* Indica durata contractelor sau acordurilor cu directorii si perioadele de preaviz aplicabile, conditiile de reziliere,
precum si platile aferente incetarii acestor contracte — daca este cazul.

* Prezinta detalii privind schemele de pensii suplimentare.

* Descrie procesul de luare a deciziilor in legatura cu politica de remunerare, masurile privind evitarea
conflictelor de interese si rolul comitetului de remunerare si al altor comitete implicate.

\Af-
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Raportul de remunerare

Anual, companie pregateste un raport de remunerare care include toate sumele si
beneficille acordate sau datorate pe parcursul ultimului exercitiu financiar,
conducatorilor in mod individual, inclusiv celor nou recrutati si fostilor conducatori in
conformitate cu politica de remunerare.

e Raportul este supus votului ex-post consultativ al actionarilor in AGA, iar compania
trebuie sa explice in urmatorul raport cum a fost luat in considerare votul actionarilor.

* Raportul este pus la dispozitia publicului, prin postarea acestuia pe site-ul companiei si
ramane valabil pentru minim10 ani.

* Raportul include toate tipurile de remuneratii primite de conducatori in ultimul
exercitiu financiar, detaliat pentru fiecare persoana in parte (actual sau revocat in
perioada analizata).

\f-
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Continutul raportului de remunerare

Totalul remuneratiei, proportia relativa dintre remuneratia fixa si cea variabila, si

explicatii despre cum aceasta remuneratie este justificata de performantele fiecarui
individ.

* Orice modificare a remuneratiei individului, a performantei companiei si a mediei
salariale a angajatilor (altii decat conducatorii) in ultimii 5 ani.

* Orice remuneratie primita / acordata de o alta entitate din grup.

* Orice remuneratie cu decontare 1n actiuni si criteriile de acordare.

* Informatii privind posibilitatea anularii remuneratiei variabile acordate si restituirii unor
sume/beneficii deja platite.

e Detalii privind orice abatere de la politica de remunerare.
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Informatii care trebuie publicate

" Guvernanta corporativa promoveaza transparenta si informatiile de calitate.
Pentru ca actionarii si restul partilor interesate sa poata lua o decizie de
afaceri in cunostinta de cauza, ei trebuie sa aiba informatii utile.

" Tipuri de rapoarte
v'Rapoarte financiare.
v'Rapoarte non-financiare.
v'Rapoarte despre sistemul de guvernanta corporativa.

/m\
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Raportarea tridimensionala: de mediu, sociala si de guvernanta
corporativa (ESG)

* Desi nu exista o definitie universala a , dezvoltarii sustenabile”, de multe ori se face
referire la conceptul utilizat in Raportul Brundtland al ONU (1987) si anume ,asigurarea
nevoilor prezente fara a compromite asigurarea nevoilor generatiilor viitoare”.

* Este datoria noastra, a tuturor, sa asiguram aceasta dezvoltare sustenabila; ca atare,
afacerile au si ele un rol important de jucat, atat in ceea ce priveste modul sustenabil in
care trebuie sa actioneze, cat si privind raportarea pe care trebuie sa o faca realizeze
pentru transparentiza modul in care au performat.

 Companiile pot alege obiective ESG importante pentru ele si pe care sa le integreze in
strategia lor, iar rapoartele ESG pot fi folosite pentru a le ajuta |la atingerea acestora
(Movileanu si Angheluta, 2021).
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Prezent — raportarea nefinanciara

e Standarde privind informatiile ce ar trebui prezentate in rapoartele nefinanciare sunt
elaborate de:

—Global Reporting Initiative (GRI), care recomanda publicarea valorii create pe baza
unui set de indicatori organizati pe cele trei dimensiuni: economica, sociala si de
guvernanta, la care se alatura alte aspecte nefinanciare.

—ISSB (IFRS S1 si IFRS S2),
—SASB (preluat de IASB)
—Altele (SDG, UNGC)
—Uniunea Europeana (prin EFRAG — ESRS-uri in diverse variante)
* Toate tind spre convergenta, iar un sistem sofisticat este in curs de dezvoltare.

AN
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Reglementari europene - Trecut

* Raportarea nefinanciara a fost impusa prin Directiva 94/2014,
transpusa in legislatia romaneasca (Ordin 1802/2014; Ordin
2844/2016).

 Companiile care au peste 500 de salariati trebuie sa publice fie ca
parte a raportului administratorilor, fie separat, aspecte legate de:

protejarea mediului inconjurator;

responsabilitatea sociala si tratamentul angajatilor;
respectarea drepturilor omului;

anticoruptie;

diversitatea in consiliile de administratie ale entitatilor.
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Prezent - Directiva 2022/2464/UE (CSRD)

» CSRD: Reglementarea ce inlocuieste Directiva 2014/95/EU (NFRD)

» 0O componenta a Pactului Ecologic (Pactului Verde), care urmareste sa conserve si sa consolideze
capitalul natural al Uniunii, precum si sa protejeze sanatatea si bunastarea cetatenilor Uniunii impotriva

riscurilor legate de mediu si a impactului aferent (Uniunea Europeana, 2022).

» Scop: transformarea Uniunii intr-o economie moderna, eficienta din punctul de vedere al utilizarii

resurselor si competitiva, fara emisii nete de gaze cu efect de sera (GES) pana in 2050.

»Transpunere in Romania: Prin OMF nr. 85/2024 pentru reglementarea aspectelor

referitoare la raportarea privind durabilitatea
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Directiva 2022/2464/UE (CSRD)

» extinderea sferei de aplicare al obligativitatii de raportare la entitatile de interes public (care
includ companiile mari cau capital de stat sau reglementate de BNR si societatile listate la

bursele de Valori)

» introducerea criteriilor de raportare mai cuprinzatoare si mai precise si verificarea obligatorie

prin auditare a aspectelor raportate

» utilizarea etichetei digitale: companiile vor raporta intr-un singur format XHTML-situatiile
financiare si raportul administratorilor evidentiind informatiile privind sustenabilitatea,

etichetate in conformitate cu o taxonomie digitala

» Pune accent pe dubla materialitate (semnificatie) (en. Double Materiality)
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CSRD: Etapele implementarii

* De la 1ianuarie 2024, cu raportare care trebuie prezentata in 2025. Va avea impact asupra entitatilor de
interes public cu peste 500 de angajati, care fac obiectul Directivei privind Raportarea Nefinanciara
(NFRD)

* Delalianuarie 2025, cu raportare prezentata in 2026 Va include suplimentar entitatile mari care nu fac
obiectul NFRD, care indeplinesc doua dintre urmatoarele criterii:

—Total bilant de 20 milioane EUR;
—Cifra de afaceri neta de 40 milioane EUR;
—0 medie de peste 250 de angajati pe parcursul exercitiului financiar.

* Delalianuarie 2026, cu raportare care trebuie prezentata in 2027. IMM-urile europene listate, precum

si alte intreprinderi. Trebuie sa aiba valori mobiliare listate pe o piata reglementata a UE si sa indeplineasca

doua dintre criteriile:
— Total bilant: 4 milioane EUR;
— Cifra de afaceri neta: 8 milioane EUR;
— O medie de 50 de angajati pe parcursul exercitiului

* Dela 1lianuarie 2028, cu raportare care trebuie prezentata in 2029. Societatile internationale cu o cifra

de afaceri neta de peste 150 milioane EUR, generata in UE care indeplinesc alte cerinte CSRD.

N\
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Actualizare calendar raportare

* Raportarea obligatorie sau voluntara, este reglementata de Directiva CSRD (2022/2464), cu o
aplicare etapizata, transpusa la nivel national prin OMF 85/12.01.2024. Din 25 august 2025,
calendarul de aplicare a fost amanat cu 2 ani prin OMF 1421/18.08.2025.

e Raportarea obligatorie a inceput in anul 2024 cu companiile listate de interes public care au
peste 500 de angajati.

e Raportarea voluntara este destinata IMM-urile care nu intra sub incidenta CSRD si care au mai
putin de 250 de angajati.

I~
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Cum afecteaza raportarea nefinanciara afacerile mici?

1. Dezvoltarea sustenabila este importanta pentru IMM pentru a-si asigura viabilitatea pe termen lung,
obiectiv uneori mai dificil de atins decat in cazul unei companii mari.

2. Dezvoltarea durabila poate avea efecte pozitive multiple, cum ar fi imbunatatirea brandului afacerii,
reducerea costurilor de operare, diversificarea serviciilor si a clientilor precum si atragerea de parteneri
interesati in colaborarea cu o afacere sustenabila (de la salariati, la clienti sau furnizori)

3. Accesul la capital. Traim n vremuri in care pietele financiare si de capital sunt incurajate sa finanteze sau
sa investeasca in afaceri sustenabile. Din perspectiva unei afaceri mici, aceasta inseamna doua lucruri: o
preocupare catre activitati sustenabile care ii pot facilita accesul la finantare, precum si o preocupare de a
avea un sistem organizat de raportare a informatiilor pentru ESG.

4. Companiile cu cerinte de raportare ESG sau cele preocupate de aspectele de sustenabilitate se vor asigura
Si in ceea ce priveste colaboratorii lor. Cu alte cuvinte, chiar in lipsa obligatiei de a comunica, exista
posibilitatea ca anumite cerinte privind implicarea in activitati sustenabile sa fie aplicabile sau ca informatii
despre masura in care afacerea dumneavoastra este sustenabila sa trebuiasca a fi disponibile.

§;-
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Asigurare pe baza rapoartelor ESG

Din anul 2024 se cere asigurare (limitata in prima etapa, apoi rezonabila)

IFAC/IAASB tocmai a aprobat un standard de asigurare dedicat raportarii de
sustenabilitate, standard dezvoltat in urma colaborarii stranse cu Comisia Europeana.

Acest standard inca nu este aprobat la nivelul UE

International Standard on Sustainability assurance 5000, Cerinte Generale privind
angajamentele de asigurare pentru (rapoarte de) sustenabilitate
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https://www.iaasb.org/publications/proposed-international-standard-sustainability-assurance-5000-general-requirements-sustainability
https://www.iaasb.org/publications/proposed-international-standard-sustainability-assurance-5000-general-requirements-sustainability

Aplicatie practica

Intrati pe urmatoarele site-uri, pentru rapoartele anuale:

oMV
ROMPETROL
BURSA

a) Verificati daca informatiile publicate de societatile mentionate sunt complete prin
prisma cerintelor prezentate in capitol.

b) Care raport va place mai mult? De ce?
c) ce alte informatii credeti ca ar mai trebui adaugate?
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Aplicatie practica

Cautati pe website-ul Bursei de Valori Bucuresti rapoartele anuale (ale anului 2023) ale
societatilor: Bursa de Valori Bucuresti SA, OMV Petrom SA, Banca Transilvania SA.

a) Verificati daca informatiile publicate de societatile mentionate sunt complete prin
prisma cerintelor prezentate in capitol.

b) Care raport va place mai mult? De ce?

c) ce alte informatii credeti ca ar mai trebui adaugate?
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Reguli privind guvernanta corporativa aplicabile societatilor romanesti

= Dreptul societar este o sub-ramura a dreptului afacerilor care are ca obiect principal
studiul societatilor comerciale. Dreptul societar cuprinde totalitatea normelor de drept,
majoritar norme de drept privat, care se regasesc in dreptul civil (ca drept comun) si
dreptul comercial, norme care reglementeaza raporturile juridice care au in structura lor,
ca subiecte participante persoane juridice, care au calitatea de profesionisti comercianti
(in principiu societatile comerciale).

= Regulile privind guvernanta corporativa aplicabile societatilor romanesti pot fi gasite in
Legea societatilor nr 31/1990 dar si in legislatie suplimentara, aplicabila acestora. Poate
fi cazul Legii nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de
piata, a Legii nr. 297/2004 privind piata de capital sau a Ordonantei de urgenta a
Guvernului nr. 109/2011 privind guvernanta corporativa a intreprinderilor publice, cu
modificéri si completari ulterioare.

\Aﬁ-
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Societati

1 4

le pe actiuni

" Deoarece am prezentat in capitolul anterior necesitatea adaptarii sistemului de
guvernanta corporativa la natura, activitatea si dimensiunea societatii, consideram ca cel
mai relevant este sa discutam despre societatile pe actiuni.

» In vederea desfisurarii de activitdti cu scop lucrativ, persoanele fizice si persoanele
juridice se pot asocia si pot constitui societati cu personalitate juridica. Societatile cu
sediul in Romania sunt considerate persoane juridice romane.

= In societatea pe actiuni, capitalul social este reprezentat prin actiuni emise de societate.

= Societatea pe actiuni se constituie prin contract de societate si statut, care pot fi
incheiate sub forma unui inscris unic, denumit act constitutiv.
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Limite

" Exista o serie de restrictii impuse de legislatia romaneasca societatilor pe actiuni,
respectiv limite minime pentru valoarea nominala a unei actiuni (minimum 0,1 lei),
valoarea capitalului social (cel putin 90.000 lei) si numarul de actionari (minimum 2).

= Actiunile sunt indivizibile si in functie de modul de transmitere, pot fi nominative sau la
purtator. Ca regula generala, ele au o valoare egala si acorda posesorilor drepturi egale
(cum ar fi dreptul de vot sau la dividende). Totusi, prin actul constitutiv, actionarii
(fondatori sau ulteriori) pot decide sa introduca posibilitatea pentru societate de a emite
categorii de actiuni care confera titularilor drepturi diferite.

AN
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Restrictii impuse actionarilor

= Chiar daca actionarii nu au dreptul sa reprezinte societatea (aceasta reprezentare fiind,
de regula, atributul administratorilor), ei putdand doar primi dividende si decide in
legatura cu aspectele importante din viata societatii, exista cateva restrictii impuse
acestora.

= Actionarii trebuie sa isi exercite drepturile cu buna-credinta, cu respectarea drepturilor
si a intereselor legitime ale societatii si ale celorlalti actionari. Suplimentar, dupa cum
vom vedea, sunt cazuri in care actionarii trebuie sa se abtina de la a-si exercita votul
atunci cand au interese contrare societatii.

AN
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Pierderi de active net (1)

= Tn cazul in care Consiliul de administratie (sau Directoratul), constats c3, in urma unor pierderi,
stabilite prin situatiile financiare anuale aprobate conform legii, activul net al societatii,
determinat ca diferenta intre totalul activelor si totalul datoriilor acesteia, s-a diminuat la mai
putin de 1/2 din valoarea capitalului social subscris, va convoca de Tndata adunarea generala
extraordinara (AGEA) pentru a decide daca societatea trebuie sa fie dizolvata.

" Prin actul constitutiv se poate stabili ca AGEA sa fie convocata chiar si in cazul unei diminuari a
activului net mai putin semnificativa decat cea prevazuta anterior, stabilindu-se acest nivel
minim al activului net prin raportare la capitalul social subscris.

* Consiliul de administratie (sau directoratul), va prezenta AGEA un raport cu privire la situatia
patrimoniala a societatii, insotit de observatii ale cenzorilor sau, dupa caz, ale auditorilor interni.
Acest raport trebuie depus la sediul societatii cu cel putin o saptamana inainte de data adunarii
generale, pentru a putea fi consultat de orice actionar interesat. In cadrul adunarii generale
extraordinare, consiliul de administratie (sau directoratul) ii va informa pe actionari cu privire la
orice fapte relevante survenite dupa redactarea raportului scris.

§;-
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Pierderi de active net (2)

= Daca AGEA nu hotaraste dizolvarea societatii, atunci societatea este obligata ca, cel
tarziu pana la incheierea exercitiului financiar ulterior celui in care au fost constatate
pierderile, sa procedeze la reducerea capitalului social cu un cuantum cel putin egal cu
cel al pierderilor care nu au putut fi acoperite din rezerve, daca in acest interval activul
net al societatii nu a fost reconstituit pana la nivelul unei valori cel putin egale cu 1/2 din
capitalul social.

= Tn cazul neintrunirii AGEA sau dac3 aceasta nu a putut delibera valabil nici in a doua
convocare, orice persoana interesata se poate adresa instantei pentru a cere dizolvarea
societatii. Societatea nu va fi dizolvata daca reconstituirea activului net pana la nivelul
unei valori cel putin egale cu 1/2 din capitalul social are loc pana in momentul ramanerii
definitive a hotararii judecatoresti de dizolvare.
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Drepturile actionarilor

" Principalele drepturi ale actionarilor sunt de a decide dividendele, de a fi informati si de
a vota in adunarile generale.

" De exemplu, actionarii au dreptul sa numeasca un Consiliu de Administratie care sa le
reprezinte interesele si sa conduca societatea astfel incat sa le maximizeze beneficiile.

" Desi decizia de a da dividende este atributul conducerii societatii, actionarii sunt cei care
trebuie sa aprobe si distribuirea si nivelul propus.
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ADUNARILE GENERALE ALE ACTIONARILOR

= Adunarile generale ale actionarilor (AGA) sunt prilejul pentru actionari de a-si exercita
drepturile conferite de detinerea actiunilor si sunt convocate de catre Consiliul de
Administratie (sau de Directorat), ori de cate ori este necesar.

= Adunarile generale pot fi ordinare sau extraordinare.
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- Adunarea generala ordinara Adunarea generala extraordinara

Cand 5=l cel putin o data pe an, in cel mult 5 luni de la incheierea exercitiului ori de cate ori este necesar
[P S financiar

a) sa discute, sa aprobe sau sa modifice situatiile financiare anuale, a) schimbarea formei juridice si a obiectului de activitate al societatii;

pe baza rapoartelor prezentate de consiliul de administratie, b) mutarea sediului societatii;

respectiv de directorat si de consiliul de supraveghere, de cenzori c) Schimbarea obiectului de activitate;

sau, dupa caz, de auditorul financiar, si sa fixeze dividendul; d) infiintarea sau desfiintarea unor sedii secundare;

b) sa aleaga si sa revoce membrii consiliului de administratie, e) prelungirea duratei societatii;

respectiv ai consiliului de supraveghere, si cenzorii; f) majorarea capitalului social;

c) in cazul societatilor ale caror situatii financiare sunt auditate, sa g) reducerea capitalului social sau reintregirea lui prin emisiune de noi
numeasca sau sa demita auditorul financiar si sa fixeze durataactiuni;

minima a contractului de audit; h) fuziunea cu alte societati sau divizarea societatii;

d) s3a fixeze remuneratia cuvenita pentru exercitiul Tn curs i) dizolvarea anticipata a societatii;

membrilor consiliului de administratie, respectiv. membrilori*1) conversia actiunilor nominative in actiuni la purtator sau a actiunilor la
consiliului de supraveghere, si cenzorilor, daca nu a fost stabilita purtator in actiuni nominative;

prin actul constitutiv; j) conversia actiunilor dintr-o categorie in cealalts;

e) sa se pronunte asupra gestiunii consiliului de administratie, k) conversia unei categorii de obligatiuni in alta categorie sau in actiuni;
respectiv a directoratului; I) emisiunea de obligatiuni;

f) sa stabileasca bugetul de venituri si cheltuieli si, dupa caz, m) oricare alta modificare a actului constitutiv sau oricare alta hotarare
programul de activitate, pe exercitiul financiar urmator; pentru care este ceruta aprobarea adunarii generale extraordinare.

Si altele Si altele
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- Adunarea generala ordinara Adunarea generala extraordinara

Cvorum Pentru validitatea deliberarilor este necesara prezenta Pentru validitatea deliberarilor este necesara la prima convocare
actionarilor care sa detina cel putin 1/4 din numarul prezenta actionarilor detinand cel putin 1/4 din numarul total de
total de drepturi de vot. Hotararile adunarii generale drepturi de vot.
ordinare se iau cu majoritatea voturilor exprimate. Hotararile sunt luate cu majoritatea voturilor detinute de

actionarii prezenti sau reprezentati.

Decizia de modificare a obiectului principal de activitate al
societatii, de reducere sau majorare a capitalului social, de
schimbare a formei juridice, de fuziune, divizare sau de dizolvare
a societatii se ia cu 0 majoritate de cel putin 2/3 din drepturile de
vot detinute de actionarii prezenti sau reprezentati.

Cvorum Actul constitutiv poate prevedea cerinte mai ridicate dein actul constitutiv se pot stipula cerinte de cvorum si de
cvorum si majoritate. majoritate mai mari.
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Dreptul de vot

= Ca regula generala, orice actiune platita da dreptul la un vot in adunarea generala. Pe cale de
exceptie, prin actul constitutiv se pot accepta actiuni cu drept multiplu de vot asa cum se poate
limita numarul voturilor apartinand actionarilor care poseda mai mult de o actiune.

* Dreptul de vot nu poate fi cedat dar actionarii pot numi un mandatar care sa voteze in locul lor.

= In ceea ce priveste drepturile de vot, sunt anumite situatii in care legislatia conexa limiteaz3
drepturile de vot a unor actionari (art 286”1 al legii 297/2004 privind piata de capital).

" Din punct de vedere al drepturilor de vot si al dreptului de a primi dividende, actiunile se pot
clasifica in ordinare (comune) sau preferentiale.

= Votul poate fi deschis sau secret.

* Ca regula generala, hotararile adunarilor generale se iau prin vot deschis. Votul secret este
obligatoriu pentru numirea sau revocarea membrilor consiliului de administratie sau a consiliului
de supraveghere, pentru numirea, revocarea ori demiterea cenzorilor sau auditorilor financiari si
pentru luarea hotararilor referitoare la raspunderea membrilor organelor de administrare, de
conducere si de control ale societatii.
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Administrarea societatii — reguli comune

= In Romania, societatile pe actiuni pot fi administrate fie in sistem dualist, fie in sistem
unitar. Indiferent de sistemul de administrare, cateva reguli sunt comune.

= Actionarii nu au dreptul de a reprezenta societatea, ei nu trebuie confundati cu
societatea. Administratorii sunt cei ce pot face toate operatiunile cerute pentru
aducerea la indeplinire a obiectului de activitate al societatii, afara de restrictiile
stipulate in actul constitutiv.
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Raspundere

Administratorii, membrii directoratului si ai consiliului de supraveghere sunt obligati sa ia
parte la toate adunarile societatii, la consiliile de administratie si la organele de conducere
similare acestora si sunt solidar raspunzatori fata de societate pentru:

a) realitatea varsamintelor efectuate de asociat;i;

b) existenta reala a dividendelor platite;

c) existenta registrelor cerute de lege si corecta lor tinere;

d) indeplinirea exactd a hotararilor adunarilor generale;

e) Indeplinirea stricta a indatoririlor pe care legea, actul constitutiv le impun.
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Mandatul administratorilor

" Durata mandatului administratorilor, membrilor directoratului si ai consiliului de
supraveghere, este stabilita prin actul constitutiv, dar nu poate depasi 4 ani. Mandatul se
poate reinnoi daca prin actul constitutiv nu se dispune altfel, neexistand un numar
maxim de mandate pe care le pot avea acesti membri. Totusi, durata mandatului
primilor membri ai consiliului de administratie si ai consiliului de supraveghere nu poate
depasi 2 ani.

= Directorii societatii pe actiuni, in sistemul unitar, respectiv membrii directoratului,
sistemul dualist, sunt persoane fizice. Totusi, se poate numi o persoana juridica
administrator sau membru al consiliului de supraveghere al unei societati pe actiuni
doar daca, odata cu aceasta numire, si-a desemnat un reprezentant permanent,
persoana fizica.

" Persoana numita ca membru al consiliului de administratie sau al consiliului de
supraveghere trebuie sa fie asigurata pentru raspundere profesionala.

\Aﬁ-
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Restrictii

» Directorilor unei societati pe actiuni, in sistemul unitar, si membrilor directoratului, in sistemul dualist, le
este interzis, fara autorizarea consiliului de administratie, respectiv a consiliului de supraveghere, sa fie
directori, administratori, membri ai directoratului ori ai consiliului de supraveghere, cenzori, auditori
interni ori asociati cu raspundere nelimitata, in alte societati concurente sau avand acelasi obiect de
activitate, nici nu pot exercita acelasi comert sau altul concurent, pe cont propriu sau al altei persoane,
sub pedeapsa revocarii si raspunderii pentru daune.

= O persoana fizica (actionand pe cont propriu sau ca reprezentant permanent al unei persoane juridice)
poate exercita concomitent cel mult 5 mandate de administrator si/sau de membru al consiliului de
supraveghere in SA al caror sediu se afla pe teritoriul Romaniei. Interdictia nu se refera la cazurile cand cel
ales in consiliul de administratie este proprietar a cel putin 1/4 din totalul actiunilor societatii sau este
membru in consiliul de administratie al unei societati pe actiuni ce detine 25% din actiunile societatii.

= Membrii consiliului de administratie isi vor exercita mandatul cu loialitate, in interesul societatii. Memobrii
consiliului de administratie nu vor divulga (nici in timpul mandatului, nici dupa) informatiile confidentiale
si secretele comerciale ale societatii, la care au acces in calitatea lor de administratori.
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Cvorum

" Pentru validitatea deciziilor consiliului de administratie, ale directoratului sau ale
consiliului de supraveghere este necesara prezenta a cel putin 1/2 din numarul
membrilor fiecaruia dintre aceste organe, daca prin actul constitutiv nu se prevede un
numar mai mare.

" Deciziile in cadrul consiliului de administratie, al directoratului sau al consiliului de
supraveghere se iau cu votul majoritatii membrilor prezenti. Deciziile cu privire la

numirea sau revocarea presedintilor acestor organe se iau cu votul majoritatii membrilor
consiliului.
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Sistemul unitar

= Tn sistemul unitar, societatea pe actiuni este administratd de unul sau mai multi administratori
(un consiliu de administratie), numarul acestora fiind totdeauna impar. Societatile pe actiuni ale
caror situatii financiare anuale fac obiectul unei obligatii legale de auditare sunt administrate de
cel putin 3 administratori (cu exceptia microintreprinderilor si intreprinderilor mici, in sensul
art. 4 alin. (1) lit. a) si b) din Legea nr. 346/2004 privind stimularea nfiintarii si dezvoltarii
intreprinderilor mici si mijlocii, cu modificarile si completarile ulterioare).

= Administratorii sunt desemnati de catre adunarea generala ordinara a actionarilor, cu exceptia
primilor administratori, care sunt numiti prin actul constitutiv. Candidatii pentru posturile de
administrator sunt nominalizati de catre membrii actuali ai consiliului de administratie sau de
catre actionari.

= Administratorii pot fi revocati oricAnd de citre adunarea generald ordinara a actionarilor. In cazul
in care revocarea survine fara justa cauza, administratorul este indreptatit la plata unor daune-
interese.

* Pe durata indeplinirii mandatului, administratorii nu pot incheia cu societatea un contract de
munca.
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Delegarea atributiilor de conducere

= In cazul in care intr-o societate pe actiuni are loc delegarea atributiilor de conducere
catre directori, majoritatea membrilor consiliului de administratie va fi formata din
administratori neexecutivi (cu exceptia microintreprinderilor si intreprinderilor mici, in
sensul art. 4 alin. (1) lit. a) si b) din Legea nr. 346/2004).

" Membrii neexecutivi ai consiliului de administratie sunt cei care nu au fost numiti
directori.

" Prin actul constitutiv sau prin hotarare a adunarii generale a actionarilor se poate
prevedea ca unul sau mai multi membri ai consiliului de administratie trebuie sa fie
independenti.
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Administrator independent

a) Nu este director al societatii sau al unei societati controlate de catre aceasta si nu a indeplinit o astfel de
functie in ultimii 5 ani;

b) Nu a fost salariat al societatii sau al unei societati controlate de catre aceasta in ultimii 5 ani;

c) Nu a primit de la societate ori de la o societate controlata de aceasta o remuneratie suplimentara sau alte
avantaje, altele decat cele corespunzand calitatii sale de administrator neexecutiv;

d) Nu este actionar semnificativ al societatii;

e) Nu are si nu a avut in ultimul an relatii de afaceri cu societatea ori cu o societate controlata de aceasta,
fie personal, fie ca asociat, actionar, administrator, director sau salariat al unei societati care are astfel de
relatii cu societatea, daca, prin caracterul lor substantial, acestea sunt de natura a-i afecta obiectivitatea;

f) Nu este si nu a fost in ultimii 3 ani auditor financiar ori asociat/salariat al actualului auditor financiar al
societatii sau al unei societati controlate de aceasta;

g) Nu este director intr-o alta societate in care un director al societatii este administrator neexecutiv;
h) Nu a fost administrator neexecutiv al societatii mai mult de 3 mandate;
i) Nu are sa nu aiba relatii de familie cu o persoana aflata in una dintre situatiile prevazute la lit. a) si d).

§;-
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Presedintele Consiliului de Administratie

= Consiliul de administratie alege dintre membrii sai un presedinte al consiliului. Prin actul
constitutiv se poate stipula ca presedintele consiliului este numit de adunarea generala
ordinara, care numeste consiliul. Presedintele este numit pentru o durata care nu poate
depasi durata mandatului sau de administrator.

" Presedintele coordoneaza activitatea consiliului, vegheaza la buna functionare a
organelor societatii si raporteaza cu privire la aceasta adunarii generale a actionarilor.

" Presedintele poate fi revocat oricand de catre consiliul de administratie. Daca
presedintele a fost numit de adunarea generala, va putea fi revocat numai de aceasta.

= Consiliul de administratie se intruneste cel putin o data la 3 luni. Presedintele convoaca
consiliul de administratie, stabileste ordinea de zi, vegheaza asupra informarii adecvate
a membrilor consiliului cu privire la punctele aflate pe ordinea de zi si prezideaza
intrunirea.
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Comitete consultative

" Consiliul de Administratie poate crea comitete consultative formate din cel putin 2
membri ai consiliului si insarcinate cu desfasurarea de investigatii si cu elaborarea de
recomandari pentru consiliu, in domenii precum auditul, remunerarea administratorilor,
directorilor, cenzorilor si personalului sau nominalizarea de candidati pentru diferitele
posturi de conducere. Comitetele vor inainta consiliului, in mod regulat, rapoarte asupra
activitatii lor.

= Cel putin un membru al fiecarui comitet creat trebuie sa fie administrator neexecutiv
independent. Comitetul de audit si cel de remunerare sunt formate numai din
administratori neexecutivi. Cel putin un membru al comitetului de audit trebuie sa
detina experienta in aplicarea principiilor contabile sau in audit financiar (cu exceptia
microintreprinderilor si intreprinderilor mici, in sensul art. 4 alin. (1) lit. a) si b) din Legea
nr. 346/2004 privind stimularea infiintarii si dezvoltarii intreprinderilor mici si mijlocii, cu
modificarile si completarile ulterioare).
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Competente ale Consiliului de Administratie

Cele care NU pot fi delegate directorilor:
a) stabilirea directiilor principale de activitate si de dezvoltare ale societatii;

b) stabilirea politicilor contabile si a sistemului de control financiar, precum si aprobarea planificarii
financiare;

c) numirea si revocarea directorilor si stabilirea remuneratiei lor;
d) supravegherea activitatii directorilor;

e) pregatirea raportului anual, organizarea adunarii generale a actionarilor si implementarea
hotararilor acesteia;

f) introducerea cererii pentru deschiderea procedurii insolventei societatii, potrivit Legii nr.
85/2014 privind procedura insolventei;

g) mutarea sediului societatii (daca i-au fost delegate de catre AGEA sau prin actul constitutiv);

h) schimbarea obiectului de activitate al societatii (daca i-au fost delegate de catre AGEA sau prin
actul constitutiv);

i) majorarea capitalului social (daca i-au fost delegate de catre AGEA sau prin actul constitutiv);
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Directorii (1)

= Consiliul de administratie poate delega conducerea societatii unuia sau mai multor directori,
numind pe unul dintre ei director general.

* Directorii sunt responsabili cu luarea tuturor masurilor aferente conducerii societatii, in limitele
obiectului de activitate al societatii si cu respectarea competentelor exclusive rezervate de lege
sau de actul constitutiv consiliului de administratie si adunarii generale a actionarilor.

" Directorii pot fi numiti dintre administratori sau din afara consiliului de administratie.

* Daca prin actul constitutiv sau printr-o hotarare a adunarii generale a actionarilor se prevede
acest lucru, presedintele consiliului de administratie al societatii poate fi numit si director
general.

= Tn cazul societatilor pe actiuni ale caror situatii financiare anuale fac obiectul unei obligatii legale
de auditare financiara, delegarea conducerii societatii este obligatorie (cu exceptia
microintreprinderilor si intreprinderilor mici, in sensul art. 4 alin. (1) lit. a) si b) din Legea nr.
346/2004).
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Directorii (2)

= Directorii vor instiinta consiliul de administratie de toate neregulile constatate cu ocazia
indeplinirii atributiilor lor.

= Administratorii raspund fata de societate pentru prejudiciile cauzate prin actele
indeplinite de directori sau de personalul incadrat, cand dauna nu s-ar fi produs daca ei
ar fi exercitat supravegherea impusa de indatoririle functiei lor. Administratorii sunt
solidar raspunzatori cu predecesorii lor imediati daca, avand cunostinta de neregulile
savarsite de acestia, nu le comunica cenzorilor sau, dupa caz, auditorilor interni si
auditorului financiar.

= In societitile care au mai multi administratori rdspunderea pentru actele sivarsite sau
pentru omisiuni nu se intinde si la administratorii care au facut sa se consemneze, in
registrul deciziilor consiliului de administratie, impotrivirea lor si au incunostintat despre
aceasta, in scris, pe cenzori sau auditorii interni si auditorul financiar.
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Sistemul dualist

* Prin Actul constitutiv se poate stipula ca societatea pe actiuni este administrata de un
Directorat si de un Consiliu de Supraveghere.
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A. Directoratul (1)

» Conducerea societatii pe actiuni revine in exclusivitate directoratului, care indeplineste actele
necesare si utile pentru realizarea obiectului de activitate al societatii, cu exceptia celor
rezervate de lege in sarcina consiliului de supraveghere si a adunarii generale a actionarilor.

" Directoratul isi exercita atributiile sub controlul consiliului de supraveghere.

" Directoratul este format din unul sau mai multi membri, numarul acestora fiind totdeauna impar.
Cand este un singur membru, acesta poarta denumirea de director general unic.

= Tn cazul societatilor pe actiuni ale caror situatii financiare anuale fac obiectul unei obligatii legale
de auditare, directoratul este format din cel putin 3 membiri.

= Desemnarea membrilor directoratului revine consiliului de supraveghere, care atribuie totodata
unuia dintre ei functia de presedinte al directoratului.

= Actul constitutiv determina durata mandatului directoratului, in limitele de 4 ani, respectiv 2 ani
(pentru primii membri).

= Membrii directoratului nu pot fi concomitent membri ai consiliului de supraveghere.

§;-
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Directoratul (2)

= Directoratul reprezint3 societatea in raport cu tertii si in justitie. In lipsa unei stipulatii
contrare in actul constitutiv, membrii directoratului reprezinta societatea doar actionand
impreuna.

= Consiliul de supraveghere reprezinta societatea in raporturile cu directoratul.
= Cel putin o data la 3 luni, directoratul prezinta un raport scris consiliului de supraveghere

cu privire la conducerea societatii, cu privire la activitatea acesteia si la posibila sa
evolutie.

" Pe langa informarea periodica, directoratul comunica in timp util consiliului de
supraveghere orice informatie cu privire la evenimentele ce ar putea avea o influenta
semnificativa asupra situatiei societatii.

A
=

y—
J Gi Copyright © 2026 CECCAR :
‘D




Directoratul (3)

" Consiliul de supraveghere poate solicita directoratului orice informatii pe care le
considera necesare pentru exercitarea atributiilor sale de control si poate efectua
verificari si investigatii corespunzatoare.

= Directoratul inainteaza consiliului de supraveghere situatiile financiare anuale si raportul
sau anual. Totodata, directoratul Tnainteaza consiliului de supraveghere propunerea sa
detaliata cu privire la distribuirea profitului rezultat din bilantul exercitiului financiar, pe
care intentioneaza sa o prezinte adunarii generale.
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B. Consiliul de supraveghere (1)

= Membrii consiliului de supraveghere sunt numiti de catre adunarea generala a
actionarilor, cu exceptia primilor membri, care sunt numiti prin actul constitutiv.
Candidatii pentru posturile de membru in consiliul de supraveghere sunt nominalizati de
catre membrii existenti ai consiliului sau de catre actionari.

= Numarul membrilor consiliului de supraveghere este stabilit prin actul constitutiv. Acesta
nu poate fi mai mic de 3 si nici mai mare de 11.

= Membrii consiliului de supraveghere pot fi revocati oricand de adunarea generala a
actionarilor, cu o majoritate de cel putin 2/3 din numarul voturilor actionarilor prezenti.

= Consiliul de supraveghere alege dintre membrii sai un presedinte al consiliului.
= Membrii consiliului de supraveghere nu pot fi concomitent membri ai directoratului. De

asemenea, ei nu pot cumula calitatea de membru in consiliul de supraveghere cu cea de
salariat al societatii.
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Consiliul de supraveghere (2)

Consiliul de supraveghere are urmatoarele atributii principale:
a) exercita controlul permanent asupra conducerii societatii de catre directorat;
b) numeste si revoca membrii directoratului;

c) verifica conformitatea cu legea, cu actul constitutiv si cu hotararile adunarii generale a
operatiunilor de conducere a societatii;

d) raporteaza cel putin o data pe an adunarii generale a actionarilor cu privire la
activitatea de supraveghere desfasurata.
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Consiliul de supraveghere (3)

= Consiliului de supraveghere nu ii pot fi transferate atributii de conducere a societatii. Cu
toate acestea, in actul constitutiv se poate prevedea ca anumite tipuri de operatiuni nu
pot fi efectuate decat cu acordul consiliului. In cazul in care consiliul nu isi d3 acordul
pentru o astfel de operatiune, directoratul poate cere acordul adunarii generale
ordinare. Hotararea adunarii generale cu privire la un asemenea acord este data cu o

majoritate de 3/4 din numarul voturilor actionarilor prezenti. Actul constitutiv nu poate
stabili o alta majoritate si nici stipula alte conditii.

= Consiliul de supraveghere se intruneste cel putin o data la 3 luni. Presedintele convoaca
consiliul de supraveghere si prezideaza intrunirea.
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Comitete consultative

= Consiliul de supraveghere poate crea comitete consultative, formate din cel putin 2
membri ai consiliului si insarcinate cu desfasurarea de investigatii si cu elaborarea de
recomandari pentru consiliu, in domenii precum auditul, remunerarea membrilor
directoratului si ai consiliului de supraveghere si a personalului sau nominalizarea de
candidati pentru diferitele posturi de conducere. Comitetele vor inainta consiliului in
mod regulat rapoarte asupra activitatii lor.

" Presedintele directoratului poate fi numit membru in comitetul de nominalizare creat de
consiliul de supraveghere, fara ca prin aceasta sa dobandeasca calitatea de membru in
consiliu.

= Cel putin un membru al fiecarui comitet creat trebuie sa fie membru independent al
consiliului de supraveghere. Cel putin un membru al comitetului de audit trebuie sa
detina experienta relevanta in aplicarea principiilor contabile sau in audit financiar.
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Actiunea in raspundere

= Actionarii pot porni o actiune in raspundere impotriva administratorilor atunci cand
considera ca acestia nu s-au achitat de mandatul lor corespunzator.

= Si creditorii societatii pot face acelasi lucru dar doar in caz de deschidere a procedurii
reglementate de Legea nr. 85/2014 privind procedurile de prevenire a insolventei si de
insolventa.
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Auditul financiar, auditul intern si cenzorii

» Caregula generala, societatile pe actiuni trebuie sa aiba (alegerea o face AGA) ori
cenzori, ori auditori financiari (nefiind interzis nici sa aiba si cenzori si auditori financiari).
Totusi, societatile care au obligatia de auditare trebuie sa aiba auditori financiari, putand
renunta (prin hotararea AGA) la obligatia de a desemna 3 cenzori si un supleant, daca

prin actul constitutiv nu se prevede un numar mai mare (humar care trebuie sa fie
impar).
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Despre cenzori (1)

= Cenzorii sunt alesi de adunarea generala a actionarilor (minim 3 plus un supleant, sau in
numar impar mai mare, potrivit actului constitutiv), au o durata a mandatului (care nu
poate fi exrcitat decat personal) de 3 ani si pot fi realesi, neexistand o limita in numarul
de mandate pe care il pot exercita.

= Cenzorii au ca atributii supravegherea gestiunii societatii, verificarea situatiilor financiare
sub aspectul legalitatii si conformitatii cu registrele, verificarea daca registrele sunt
tinute regulat si daca evaluarea elementelor patrimoniale s-a facut conform regulilor
stabilite pentru intocmirea si prezentarea situatiilor financiare. Ca urmare a activitatii lor,
incorporand, de asemenea, si eventualele propuneri legate de distribuirea de dividende,
cenzorii vor prezenta AGA un raport amanuntit.
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Despre cenzori (2)

= AGA poate aproba situatiile financiare anuale numai daca acestea sunt insotite de
raportul cenzorilor sau al auditorilor financiari. Raportul cenzorilor sau, dupa caz, al
auditorului financiar ramane depus la sediul societatii si la cel al sucursalelor in cele 15
zile care preced intrunirea adunarii generale, pentru a fi consultat de actionari.

= Consiliul de administratie (sau directoratul) trebuie sa prezinte cenzorilor si auditorilor
financiari, cu cel putin 30 de zile inainte de ziua stabilita pentru sedinta adunarii
generale situatia financiara anuala pentru exercitiul financiar precedent, insotita de
raportul lor si de documentele justificative.
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Despre cenzori (3)

= Cenzorii au ca responsabilitatea principala protejarea intereselor actionarilor. Astfel, ei
vor aduce la cunostinta membrilor consiliului de administratie neregulile in
administratie si incalcarile dispozitiilor legale si ale prevederilor actului constitutiv pe
care le constata, iar cazurile mai importante le vor aduce la cunostinta adunarii generale.

= In plus, orice actionar are dreptul sd reclame lor faptele despre care acesta crede c3
trebuie cenzurate, iar acestia le vor avea in vedere la intocmirea raportului catre
adunarea generala. Daca cei ce au reclamat reprezinta, individual sau impreuna, cel
putin 5% din capitalul social (sau mai putin daca asa prevede actul constitutiv), cenzorii
sunt obligati sa verifice iar daca considera ca reclamatia este intemeiata si urgenta, sunt
obligati s& convoace imediat adunarea general3 si sd prezinte acesteia observatiile lor. Tn
caz contrar, ei trebuie sa puna in discutie reclamatia la prima adunare. Adunarea
generalé este cea care trebuie sa ia o hotarare asupra celor reclamate.
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Guvernanta corporativa a companiilor de stat

* OUG 109/2011 privind guvernanta corporativa a intreprinderilor publice
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Probleme

. Nu exista un mecanism clar de atribuire a responsabilitatilor si sarcinilor de monitorizare a
performantei. Ministerul Finantelor si autoritatile publice tutelare impart aceasta responsabilitate, dar se
confrunta cu limitari institutionale in aplicarea eficienta a unei monitorizari optime;

. Companiile de stat de la nivel local sunt intr-o situatie critica. Executia bugetara a acestora este de cele mai
multe ori netransparenta si exista o incidenta mare de politizare, nepotism;

. Instabilitatea institutionala a blocat dezvoltarea unor mecanisme proprii si asumate de monitorizare si
evaluare la nivelul ministerelor/autoritatilor publice tutelare;

. Retelele de captura a resurselor publice s-au consolidat, ceea ce face ca efortul de combatere a lor sa
necesite o abordare strategica, structurata — lupta anticoruptie nu este urmata de masuri de prevenire si
combatere concrete, eficiente, vizibile;

. Situatia financiara a multor companii de stat din Romania este extrem de sensibila in momentul de fata,
avand atat provocari din scaderea valorii si perioadei anticipate de investitii, cat si incertitudinii cu privire la
viitorul lor (ex: insolventa, restructurare);

. Politizarea si incertitudinea exercita o presiune suplimentara pe deciziile economico-financiare pe care
companiile de stat trebuie sa si le asume, afectand astfel si mai mult potentialul de intrebuintare al
finantarilor de la bugetul de stat;
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CODUL DE GUVERNANTA CORPORATIVA AL BURSEI DE VALORI
BUCURESTI (1)

Reinfiintata in anul 1995 dupa aproape 50 de ani in care activitatea bursiera a fost
suspendata (in timpul regimului comunist), Bursa de Valori Bucuresti a cunoscut o
dezvoltare continua, fiind in prezent principala bursa din Romania.

https://bvb.ro/juridic/files/RO0%20CGC%20BVB%202025.pdf

Noul Cod de Guvernanta Corporativa BVB (2025)
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CODUL DE GUVERNANTA CORPORATIVA BVB (2)

" Codul de Guvernanta Corporativa al BVB este un set de principii si recomandari si pune
in practica conceptul , Aplici sau explici”. Principiile recomandate in Cod au ca scop
sporirea increderii acordate de investitori societatilor listate, prin promovarea unor
standarde de guvernanta corporativa imbunatatite in aceste societati.

" Principiile recomandate (care vizeaza in principal accesul la informatii al investitorilor si
protejarea drepturilor actionarilor, incurajand societatile sa construiasca o relatie
puternica cu actionarii lor si cu alte parti interesate) nu sunt obligatorii, acestea fiind
doar recomandari. Totusi, societatile admise la tranzactionare pe o piata reglementata
au obligatia sa includa o declaratie de guvernanta corporativa in raportul anual intr-o

sectiune distincta, care va cuprinde o autoevaluare privind modul in care sunt
indeplinite prevederile recomandate, precum si masurile adoptate in vederea respectarii

prevederilor care nu sunt indeplinite sau sunt indeplinite partial.
A
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A.8. Declaratia privind guvernanta corporativi va informa daci a avut loc o NU Societatea urmeazi si elaboreze o politicd/ghid privind
evaluare a Consiliului sub conducerea Pregedintelui sau a comitetului de evaluarea Consiliului cuprinzind scopul. criteriile si
nominalizare §i, in caz afirmativ, va rezuma mdsurile cheie i schimbirile frecventa procesului de evaluare.

rezultate in urma acesteia. Societatea trebuie si aibd o politicd/ghid privind !
evaluarea Consiliului cuprinzind scopul, criteriile i frecventa procesului de :
evaluare.

A.9. Declaratia privind guvernanta corporativa trebuie s& contind informatii DA
privind numarul de intilniri ale Consiliului $i comitetelor in cursul ultimului
an, participarca administratorilor (in persoana i in absenti) si un raport al
Consiliului §i comitetelor cu privire la activititile acestora.

A10. Declaratia privind guvernanta corporativd trebuie si cuprinda DA
informatii referitoare la numdrul exact de membri independenti din
Consiliul de Administratie sau din Consiliul de Supraveghere.

A.11, Consiliul societdfilor din Categoria Premium trebuie s& infiinfeze un N/A Societatea este inclusd in categoria Standard.
comitet de nominalizare format din membri neexecutivi, care va conduce
procedura nominalizirilor de noi membri in Consiliu i va [ace recomandari
Consiliului. Majoritatea membrilor comitetului de nominalizare trebuie si
fie independenta.

3 Trocke Rogisiry No: J 1305347 1991 IBAN: RO2ZBACKO000000030500310
Mscol ldenfiticahan Mo: RO1860712 UreCradit Tinoc Bonk  Constania
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CODUL DE GUVERNANTA CORPORATIVA BVB (3)

= Codul este impartit in cinci sectiuni principale, fiecare fiind impartita, la randul ei, in trei
parti: Scop, Principii si Prevederi. Sectiunile sunt:
A —"Organele de Conducere”,
B — "Cadrul de Administrare a Riscurilor si Control Intern”,
C — "Performanta, Motivare si Recompensa",
D — "Raportarea si Relatia cu Investitorii" si
E — "Durabilitate si Partile Interesate".

Anterior anului 2025, pentru a sprijini companiile in implementarea Codului, BVB a publicat si un

Compendiu de bune practici de Guvernanta corporativa precum si un Manual privind raportarea in
materie de Guvernanta Corporativa.

= http://www.bvb.ro/info/Rapoarte/Diverse/RO_EBRD _Compendium_17.09.2015 nota%206.01.2017.pdf

= http://www.bvb.ro/info/Rapoarte/Diverse/RO_EBRD _Manual%20privind%20raportarea%20in%20materie%20de%20GC_17.09.2015_notab.
01.17.pdf
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e Scopul Codului de Guvernanta Corporativa al BVB este de a promova guvernanta eficienta si
responsabilitatea in societatile ale caror actiuni sunt admise la tranzactionare pe piata

reglementata BVB, iar practicile care stau la baza Codului urmaresc sa realizeze acest lucru prin
mai multe mijloace:

—Prin asigurarea faptului ca consiliul de administratie si conducerea unei societati detin puterea
si responsabilitatile necesare, precum si abilitatile, experienta si obiectivitatea necesare
pentru a-si exercita functiile este esentiala pentru dezvoltarea eficienta a strategiei societatii si
supravegherea implementarii acesteia.

—Prin incurajarea unor controale interne eficiente si eficace. Acestea sunt esentiale pentru
gestionarea cu succes a riscurilor inerente oricarei afaceri si contribuie la asigurarea atat a
comportamentului etic al reprezentantilor si angajatilor sai, cat si a integritatii informatiilor
utilizate de consiliile de administratie si actionari atunci cand iau decizii.

—Prin impunerea unor cerinte de transparenta cu privire la modul in care este organizata si
condusa societatea. Aceasta transparenta este indispensabila atunci cand vine vorba de

castigarea increderii actionarilor sai, a altor parti interesate si a pietei in sens larg.
A
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Exercitiul (1)

= Cautati situatiile financiare anuale ale societatilor cotate la BVB: Banca Transilvania SA, BRD Groupe
Societe Generale SA, OMV Petrom SA, Rompetrol SA.

= Ce puteti spune despre modul de administrare al societatii?

= Ce puteti spune despre sistemul lor de guvernanta corporativa?

= Cum sunt administrate societatile? Tn sistem unitar sau dualist?

= Ce puteti spune despre existenta Comitetelor impuse de lege?

= Societatile au declarat ca respecta sau nu Codul de Guvernanta Corporativa emis de BVB?

= Ce alte aspecte considerati relevante in legatura cu modul in care aceste societati inteleg sa implementeze
principiile de buna guvernanta corporativa?

I~
\Qf-
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Raportul
Consiliului
de Administratie

https://www.bancatransilvania.ro/files/app/media/relatii-
investitori/aga/2024/Situatii-Financiare-Consolidate-si-
Individuale-la-31-decembrie-2023/Raport-Consiliu-
Administratie.pdf
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 OMV Petrom

https://www.omvpetrom.com/services/downloads/
00/omvpetrom.com/1522253066096/omv-petrom-
group-2023-annual-report-including-consolidated-
financial-statements.pdf

CERTIFIED MANAGEMENT SYSTEM
180 37001

N
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NUCLEARELECTRICA

S.N. NUCLEARELECTRICA S.A.
RAPORT ANUAL
2023

SOCIETATE ADMINISTRATA IN SISTEM UNITAR

https://www.nuclearelectrica.ro/ir/wp-
content/uploads/sites/9/2024/04/SNN_RO_R
aport_CA_Anual-2023_FINAL_20.03.2024.pdf
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