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Guvernanţa corporativă şi responsabilitatea socială constituie elemente cheie pentru consolidarea încrederii,
integritatea companiilor, pentru sănătatea economiei şi stabilitatea acesteia.

Dezbaterile recente subliniază importanţa transparenţei, a funcţionării eficiente a sistemelor de guvernanţă,
a dimensiunii etice, a integrării guvernanței şi dezvoltării sustenabile în esenţa afacerilor şi necesitatea
perfecţionării guvernanţei în sectorul public. Guvernanţa corporativă reprezintă baza rapoartelor de înaltă
calitate şi un mijloc pentru a frâna aranjamentele pe termen scurt şi asumarea unor riscuri excesive.

Guvernanţa corporativă se defineşte de regulă ca un sistem prin intermediul căruia companiile sunt conduse
şi controlate şi ca o serie de relaţii între organul director al unei societăţi, consiliul său, acţionarii acesteia şi
alte părţi interesate (OCDE, 2004).

Sunt mai mulţi factorii care diferenţiază sistemele de guvernanţă în lume. Pe de o parte, aspectele proprii
societăţii, ca de exemplu structura capitalului, mecanismele de compensare a organelor de conducere, de
adoptare a deciziilor şi sistemele de control. Pe de altă parte, factorii externi precum: sistemul juridic, piaţa
controlului corporativ, piaţa forţei de muncă manageriale şi gradul de competenţă. Deşi dezvoltarea
standardelor de guvernanţă corporativă a evoluat îndeosebi în cazul societăţilor listate pe pieţele de capital,
aceasta este relevantă pentru orice tip de societăţi, inclusiv pentru societăţile private, familiale şi societăţile de
stat.

Pentru a aprofunda cunoştinţele despre sistemele de guvernanță a întreprinderilor în ţările latine, Comitetul
de Integrare Latină Europa-America (CILEA) a decis realizarea acestui proiect ca urmare a propunerii
organismului profesional român Corpul Experților Contabili şi Contabililor Autorizați din România
(CECCAR).

O caracteristică a profesiei economice și contabile pe care o reprezentăm este aceea de a-și asuma
responsabilitatea de a acţiona în interes public. Integritatea, valorile etice şi competenţele profesionale sunt
argumente în favoarea unei participări active a profesioniștilor în vederea unei funcționări eficiente a
mecanismelor de guvernanță.

Cu această convingere, în urma unui proces laborios de compilare a datelor şi de prelucrare a rezultatelor, ne
face plăcere să punem la dispoziţia comunităţii profesionale acest studiu comparat exhaustiv, convinşi că,
înțelegerea sistemelor existente poate fi un punct de plecare pentru dezvoltarea bunelor practici în sprijinul
dezvoltării economice echilibrate şi durabile.
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Pentru a aduce un punct de vedere documentat şi a valorifica experienţa latină în dezbaterea mondială
privind funcţionarea sistemelor de guvernanță, CILEA a aprobat realizarea prezentului studiu comparativ
privind guvernanţa corporativă în ţările latine, studiu propus de Corpul Experţilor Contabili şi Contabililor
Autorizaţi din România care vizează următoarele obiective:

• Realizarea unei analize comparative a regulilor, normelor specifice, principiilor şi practicilor de guvernanță
corporativă în ţările latine, pentru a evalua gradul lor de convergenţă 

• Identificarea şi promovarea celor mai bune practici de guvernanţă corporativă, pe baza experienţei ţărilor
latine

• Stimularea dezbaterii în mediul contabil latin cu privire la contribuţia mecanismelor de guvernanţă
adecvate, solide şi eficiente la dezvoltarea economică durabilă şi echilibrată

• Pregătirea unui document de dezbatere care să includă o analiză a situaţiei guvernanţei corporative în
ţările latine şi recomandări pentru perfecţionarea practicilor

În ceea ce priveşte metodologia aplicată, pentru colectarea de informaţii s-a elaborat un chestionar adresat
organismelor profesionale economice şi contabile din ţările latine.

Acest chestionar a fost structurat în patru părţi: coduri şi alte reglementări care tratează chestiunea
guvernanţei corporative, principii de guvernanţă corporativă în ţările latine, dispoziţii privind regimul de
menţinere a capitalului şi guvernanţa sistemelor de informaţii.

Răspunsurile la prima parte din chestionar au reprezentat sursa de informații pentru dezvoltarea
următoarelor aspecte:

• Utilizarea codurilor de guvernanţă corporativă din ţările latine şi implementarea principiului anglo-saxon
“comply or explain” (“aplici sau explici”). Analiza a fost completată cu rezultatele studiilor empirice realizate
în ţările latine.

• Dezvoltarea codurilor de guvernanţă pentru întreprinderile mici şi mijlocii listate şi pentru societăţile
nelistate la bursă şi experienţele ţărilor latine în acest sens.

Cea de-a doua parte a chestionarului a servit analizei particularităţilor naţionale ale sistemelor de guvernanţă.
Convergenţa principiilor de guvernanță în ţările latine a fost analizată având drept referinţă principiile OCDE.

Cea de-a treia parte a permis prezentarea şi analiza comparativă a regimurilor de menţinere a capitalului în
ţările latine, în contextul dezbaterilor actuale privind regimurile alternative şi protecţia creditorilor.

Cea de-a patra parte identifică standardele folosite în domeniul guvernanței sistemelor de informaţii şi
amploarea utilizării certificării sistemelor de management al securității informaţiilor în ţările din eşantion.

CILEA a distribuit chestionarul organismelor membre şi, din iunie 2011 până în aprilie 2012, s-au primit
răspunsuri de la următoarele organizaţii profesionale ale căror ţări constituie eșantionul analizat în acest
studiu: 
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În cadrul prezentului Studiu, am considerat că prin "cod de guvernanţă corporativă" se înţelege în general
un ansamblu de principii, norme sau practici fără caracter obligatoriu, emis de organisme publice sau private,
care se referă la guvernanța societăţilor.

Tabelul 1, pe care îl prezentăm în continuare, sintetizează codurile de guvernanţă aplicabile în ţările din
eşantion supuse analizei:
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2. CODURI ŞI ALTE REGLEMENTĂRI CARE ABORDEAZĂ CHESTIUNEA 
GUVERNANŢEI CORPORATIVE

1 În 2012 Comisia Naţională de Valori (CNV), prin Rezoluţia Generală 606/2012, a aprobat conţinutul minim al acestui cod. 
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ARGENTINA

BRAZILIA

COLUMBIA

FRANŢA

Código de Mejores Prácticas de
Gobierno de las Organizaciones
para la República Argentina,
2004
http://www.iago.org.ar/iago/fram
eset.cfm?frame_contenido=codig
o_mp

Código de Gobierno Societario1

http://www. cnv. gob.
ar/transparencia/CodigoGobiernoS
ocietario. asp?Lang=0

Código das melhores práticas
de governança corporativa,
2009
http://www.ibgc.org.br/CodigoMe
lhoresPraticas.aspx

Código de Mejores Prácticas
Corporativas (cunoscut sub
denumirea de “codul País”),
2007
http://www.confecamaras.org.co/
phocadownload/GobiernoCorporat
ivo/codigopais.pdf 

Guía colombiana de gobierno
corporativo para sociedades
cerradas y de familia, 2009
http://www.supersociedades.gov.
co/web/documentos/guia%20colo
mbiana%20de%20gobierno%20c
orporativo.pdf

Code de gouvernement
d’entreprise des sociétés cotées
(cunoscut sub denumirea de
“codul AFEP/MEDEF”), 2013
http://www.medef.com/medef-
tv/actualites/detail/article/revisio
n-du-code-de-gouvernement-
dentreprise-des-societes-cotees.html

Instituto Argentino para el
Gobierno de las Organizaciones
(IAGO)

Comisión Nacional de Valores (CNV)

Instituto Brasileiro de Governança
Corporativa

Superintendencia Financiera de
Colombia

Comité Interinstitucional liderado
por la Superintendencia de
Sociedades, Cámara de Comercio
de Bogotá y Confecámaras

Association Française des
Entreprises Privées (AFEP) &
Mouvement des entreprises de
France (MEDEF)

Societăţilor cotate şi 
(voluntar) societăţilor
nelistate , mari şi mici

Se aplică din 2012 emitenţilor
autorizaţi pentru
tranzacționarea publică a
valorilor lor negociabile

Tuturor organizaţiilor

Societăţilor emitente de valori 
Nimic un împiedică aplicarea
acestuia de către societăţile
care, fără a avea o astfel de
calitate, urmăresc să avanseze
semnificativ în adoptarea celor
mai bune practici

Societăţilor de tip închis şi
societăților familiale

Tuturor societăţilor emitente
de valori.
Se poate aplica în mod
voluntar de către societăţile de
tip închis (într-un cadru
conceptual ajustat situaţiei)

Aplici sau explici

Aplici sau explici

Aplici sau explici

Aplici sau explici

Se urmăreşte alertarea
antreprenorilor
societăţilor cu privire la
problemele cele mai
frecvente

Aplici sau explici

Tabelul 1. Coduri de Guvernanţă Corporativă în ţările CILEA

http://www.iago.org.ar/iago/frameset.cfm?frame_contenido=codigo_mp
http://www.ibgc.org.br/CodigoMelhoresPraticas.aspx
http://www.confecamaras.org.co/phocadownload/GobiernoCorporativo/codigopais.pdf
http://www.supersociedades.gov.co/web/documentos/guia%20colombiana%20de%20gobierno%20corporativo.pdf
http://www.medef.com/medeftv/actualites/detail/article/revision-du-code-de-gouvernementdentreprise-des-societes-cotees.html
http://www.cnv.gob.ar/transparencia/CodigoGobiernoSocietario.asp?Lang=0
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ITALIA

PORTUGALIA

ROMÂNIA

SPANIA

Code de gouvernement
d’entreprise pour les valeurs
moyennes et petites (cunoscut
sub denumirea de “codul
MiddleNext”), 2009
http://www.middlenext.com/IMG
/pdf/Code_de_gobernanza_site.
pdf

Codice di autodisciplina, 2011
http://www.confindustria.it/Conf
2004/DbDoc2004.nsf/0/50f8c39da
51541d3c125799100487bf6/$FILE
/Codice%20di%20Autodisciplina
%20ed.%202011.pdf

Código de governo das
sociedades da CMVM, 2010
http://www.cmvm.pt/CMVM/Rec
omendacao/Recomendacoes/Docu
ments/CodigodeGovernodasSocie
dadesCMVM2010.pdf

Código de Governo das
Sociedades, 2012
http://www.cgov.pt/images/stori
es/ficheiros/codigo_de_governo_
das_sociedades_2012.pdf

Codul de Guvernanţă
Corporativă al Bursei de Valori
din Bucureşti, 2009
http://www. bvb.
ro/info/Codul%20de%20Guvernan
ta%20Corporativa%20al%20Burse
i%20de%20Valori%20Bucuresti.
pdf

Código unificado de buen
gobierno de las sociedades
cotizadas, 2013
http://www.cnmv.es/Portal_Docu
mentos/Publicaciones/CodigoGov/
CUBGrefundido_JUNIO2013.pdf

Asociaţia profesională
MiddleNext

Comitato per la Corporate
Governance, comité promovido
por Abi, Ania, Assogestioni,
Assonime, Confindustria y Borsa
Italiana

Comissão do Mercado de Valores
Mobiliários (CMVM)

Instituto Português de Corporate
Governance (IPCG)

Bursa de Valori Bucureşti

Comisión Nacional del Mercado
de Valores (CNMV)

Tuturor societăţilor emitente
de valori.
Se poate aplica în mod
voluntar de către societăţile de
tip închis (într-un cadru
conceptual ajustat situaţiei)

Societăţilor listate

Tuturor societăţilor emitente
de valori 
Alte societăţi îl pot aplica în
mod voluntar

Tuturor societăţilor emitente
de valori 
Alte societăţi îl pot aplica în
mod voluntar 
Reprezintă o alternativă la
Codul CMVM

Societăţilor listate
Se poate aplica în mod
voluntar de către alte societăţi

Societăţilor listate, 
Indiferent de dimensiune şi de
nivelul de capitalizare

Aplici sau explici

Aplici sau explici

Aplici sau explici

Aplici sau explici

Aplici sau explici

Aplici sau explici

http://www.cnmv.es/Portal_Documentos/Publicaciones/CodigoGov/CUBGrefundido_JUNIO2013.pdf
http://www.middlenext.com/IMG/pdf/Code_de_gobernanza_site.pdf
http://www.confindustria.it/Conf2004/DbDoc2004.nsf/0/50f8c39da51541d3c125799100487bf6/$FILE/Codice%20di%20Autodisciplina%20ed.%202011.pdf
http://www.cmvm.pt/CMVM/Recomendacao/Recomendacoes/Documents/CodigodeGovernodasSociedadesCMVM2010.pdf
http://www.cgov.pt/images/stories/ficheiros/codigo_de_governo_das_sociedades_2012.pdf
http://www.bvb.ro/info/Codul%20de%20Guvernanta%20Corporativa%20al%20Bursei%20de%20Valori%20Bucuresti.pdf
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2 Corporación Andina de Fomento a publicat, în august 2013, Lineamientos para un código latinoamericano de gobierno corporativo, care pot fi consultate
la adresa: 
http://publicaciones.caf.com/media/25389/lineamientos_codigo_latinoamericano.pdf

3 http://www.middlenext.com/lienhtml/130418_Rapport_2012_VFinale.pdf 
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VENEZUELA Lineamientos para un Código
Andino de Gobierno
Corporativo, 2006
http://gc.caf.com/pubs.asp?idp=5 

Principios de gobierno
corporativo
Resolución N° 19-01-2005
http://www.cnv.gob.ve/LeyesNor
mas/Normas/019-1.pdf

Lineamientos para un Código
de Gobierno Corporativo para
las PyME y empresas
familiares, 2011
http://publicaciones.caf.com/publi
cacion?id=1592 

Corporación Andina de Fomento
(CAF)

Comisión Nacional de Valores

Corporación Andina de Fomento
(CAF)2

În primul rând , societăţilor
listate; deşi se poate aplica şi
societăţilor pe acţiuni şi de tip
deschis şi societăţilor de tip
închis

Societăţilor listate

Întreprinderilor mici şi mijlocii
şi societăţilor de familie

Aplici sau explici

Aplici sau explici

Aplici sau explici

În unele ţări se observă un anumit interes pentru adaptarea codurilor de guvernanţă la dimensiunea
societăţii. Menţionăm în acest sens cazul Franţei care are un cod de guvernanţă adaptat societăţilor mici şi
mijlocii listate, respectiv Code de gouvernement d’entreprise pour les valeurs moyennes et petites sau codul
MiddleNext sau cazul Columbiei care are un cod pentru societăţile închise și societățile familiale, respectiv
Guía columbiana de gobierno corporativo para sociedades cerradas y de familia.

Autorii codului MiddleNext justifică necesitatea unor recomandări adecvate pentru micii emitenţi prin faptul
că există chestiuni, precum cele referitoare la comitete sau la remunerare, care sunt mai puţin relevante
pentru societăţile cotate mici, unde managerul este un acţionar semnificativ sau principal, şi că, pentru acest
tip de societăţi, sunt în schimb mai relevante probleme precum garantarea succesiunii directorului general
sau a protecţia intereselor acţionarilor minoritari. În acest cod, patru puncte de monitorizare se referă la
funcţia executivă (competenţă, izolare, succesiune şi stabilirea unei remuneraţii adecvate pentru a nu-i afecta
judecata), iar alte cinci puncte de monitorizare se axează pe puterea de control (control eficient, garantarea
unui echilibru adecvat între control şi puterea executivă, dotarea puterii de control cu mijloace materiale
pentru îndeplinirea funcţiilor sale, responsabilităţile administratorilor şi asigurarea condiţiilor adecvate
pentru o îndeplinire optimă a mandatului acestora). Acest cod identifică totodată cinci puncte de
monitorizare cărora consiliul de administraţie va trebui să le acorde o atenţie specială: informarea acţionarilor
cu privire la riscurile principale şi previzibile care ar putea periclita durabilitatea societăţii, participarea efectivă
a acţionarilor la alegerea administratorilor şi participarea acestora la vot, riscul de afectare a intereselor
minoritarilor şi administrarea pe termen lung.

Un studiu realizat de institutul francez de guvernanță a întreprinderilor, Institut Français de Gouvernement
des Entreprises, privind societăţile care au implementat codul MiddleNext în 20113 distinge o serie de
caracteristici ale acestor societăţi care justifică alegerea lor în materie de guvernanţă: structura capitalului
lor se caracterizează printr-un acţionariat foarte concentrat, extensiv dominat de un acţionariat familial sau
individual; au, în general, o structură monistă cu un consiliu de administraţie mai mic şi o prezenţă mai redusă
a administratorilor independenți, o mai mare concentrare a puterii şi o utilizare limitată a comitetelor.

Ca urmare a unei tendinţe ce se manifestă deja în alte ţări şi structurii economice a Columbiei unde
predomină societățile private, organismul de supraveghere a societilor, Superintendencia de Sociedades, a
elaborat în 2008 sondajul naţional privind guvernanţa corporativă şi responsabilitatea socială (“Encuesta
Nacional de Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social”) cu scopul de a diagnostica starea guvernanţei

http://gc.caf.com/pubs.asp?idp=5
http://www.cnv.gob.ve/LeyesNormas/Normas/019-1.pdf
http://publicaciones.caf.com/publicacion?id=1592
http://publicaciones.caf.com/media/25389/lineamientos_codigo_latinoamericano.pdf
http://www.middlenext.com/lienhtml/130418_Rapport_2012_VFinale.pdf
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4 SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES (2004). Causas de la liquidación obligatoria de sociedades en Colombia. Estrategias para prevenir la crisis, Bogota.
5 http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/ecgforum/studies/comply‐or‐explain‐090923_en.pdf
6 http://www.lexisnexis.fr/pdf/DO/Rapport_AMF_2012_sur_la_gouvernace_dxentreprise.pdf
7 http://www.assonime.it//AssonimeWeb2/servletDocAllegati?idSelectedDocument=245226&idSelectedDocumentType=374&idSelectedAttach=

245742&reserved=false
8 http://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/Informes/IAGC_2011esp.pdf

corporative a societăţilor de tip închis în Columbia. În acest sens, au fost chestionate în mod direct cele 23.
499 societăţi active înregistrate în baza de date a acestui organism, din care 7. 414 au răspuns sondajului în
mod voluntar.

Codul columbian pentru societățile de tip închis și societățile familiale s-a dezvoltat pornind de la acest
studiu şi a fost publicat în 2009. Unul dintre obiectivele esenţiale ale acestui cod este acela de a se constitui
într-un instrument de garantare a durabilității societăţilor în mediul economic, evitând dispariţia din cauza
unor probleme sau eșecuri ale propriului lor sistem de guvernanţă. Acest obiectiv se explică prin faptul că o
analiză a cauzelor de lichidare mai frecvente ale societăţilor de tip închis din Columbia relevă faptul că
problemele legate de guvernanţă se află în strânsă relaţie cu durabilitatea societăţilor. Potrivit unui studiu
realizat de Superintendencia de Sociedades4, 51, 6% din cazurile de lichidare obligatorie au drept cauză
administrarea necorespunzătoare a societăţii, 44, 3% evidenţiază folosirea de resurse umane fără
competenţele adecvate (angajarea rudelor fără pregătire pentru o funcţie anume) drept una dintre cauzele
crizei la nivelul societății, în 37, 4% dintre cazuri lichidarea a avut printre cauze interferența problemelor
familiale în gestionarea societății şi în 32, 8% din cazuri s-a datorat lipsei de transparenţă în gestiune. Studiile
concluzionează că societăţile de tip închis sunt în mare măsură expuse ameninţărilor precum conflictele
între chestiunile de familie şi cele legate de societate, concentrarea puterii în mâinile fondatorului sau
acţionarulului principal, lipsa pregătirii pentru realizarea schimbului de generaţii, lipsa capacităţii şi abilităţii
administratorilor, precum şi lipsa procedurilor formale.

O inițiativă similară a constat în elaborarea codului de guvernanţă pentru IMM-uri şi societăți familiale,
Lineamientos para un Código de Gobierno Corporativo para las PyME y empresas familiares, publicat de către
Corporaţia Andină pentru Dezvoltare (Corporación Andina de Fomento) în 2011, care conţine adaptarea
celor mai bune practici de guvernanţă pentru IMM-uri şi societățile familiale. Măsurile prevăzute de acesta
constituie o colecție de practici destinate consultanţilor şi societăţilor menite a construi un cod de bună
guvernanţă pentru IMM-uri şi afaceri de familie şi abordează următoarele arii tematice: drepturile şi
tratamentul acţionarilor, adunarea generală a acţionarilor, consiliul de administrație și conducerea executivă,
informaţia financiară şi nefinanciară, soluţionarea conflictelor şi societatea familială.

Trebuie observat faptul că aceste coduri de guvernanţă utilizate în ţările din eşantion sunt rezultatul unor
iniţiative publice (în general organisme de supraveghere a pieţelor financiare) sau private şi, de regulă, sunt
adresate societăților listate, cu aplicare voluntară de către alte societăţi. Societăţile listate se supun obligaţiilor
de transparenţă privind conformitatea cu codul şi principiul “aplici sau explici” este adoptat de toate ţările
din eşantion ca mecanism de aplicare a codurilor de guvernanţă.

Potrivit acestei abordări, societăţile nu trebuie să aplice toate dispoziţiile codului. Când vreuna dintre
prevederi nu corespunde contextului organizațional al societăţii, aceasta poate să nu fie aplicată. Factori
precum dimensiunea, structura proprietăţii, proprietatea internaţională sau exigenţele pieţelor de capital
din alte ţările ar putea fi utilizați pentru justificarea abaterii de la cod.

În ciuda faptului că acest principiu se bucură de susţinere generală din partea organismelor de reglementare,
entităţilor şi investitorilor în Europa (Comisia Europeană, 2009)5 , mai multe studii au relevat o serie de limite
în aplicarea sa.

Obiectivul final al principiului “aplici sau explici” nu este acela de a forţa societăţile să se conformeze când
au motive justificate să nu o facă. Această abordare acordă mare importanţă explicaţiilor oferite de societăţi;
totuşi, deşi studiile realizate de oganismele de supraveghere reflectă o ameliorare în aplicarea dispoziţiilor
prevăzute de codurile de guvernanţă (spre exemplu în cazul Franţei6 sau al Italiei7 ), calitatea explicaţiilor,
conformitatea formală a declaraţiilor cu codul şi fiabilitatea acestora constituie motiv de îngrijorare.

Spre exemplu, în Spania8 s-a procedat la analiza unui eşantion de 530 explicaţii (33% din total) incluse în
rapoartele anuale de guvernanţă corporativă din 2011, privind cele mai puţin aplicate 10 recomandări din
codul unificat (“código unificado”). Cu excepția celor incluse în rapoartele societăţilor ce fac parte din IBEX,
nu s-a observat o ameliorare semnificativă a calității informaţiilor oferite de societăţi în explicarea motivelor
pentru care s-au abătut de la recomandările respective. Mare parte din explicaţiile analizate au fost

http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/ecgforum/studies/comply-or-explain-090923_en.pdf
http://www.lexisnexis.fr/pdf/DO/Rapport_AMF_2012_sur_la_gouvernace_dxentreprise.pdf
http://www.assonime.it//AssonimeWeb2/servletDocAllegati?idSelectedDocument=245226&idSelectedDocumentType=374&idSelectedAttach=245742&reserved=false
http://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/Informes/IAGC_2011esp.pdf


considerate generice sau redundante, ceea ce a determinat emiterea de recomandări, menite a îmbunătăţi
calitatea acestora. Un studiu realizat în Columbia relevă faptul că nivelul de adoptare a măsurilor
recomandate de codul “País” între anul 2007, când s-a iniţiat evaluarea sa prin transmiterea chestionarului la
Registrul Naţional de Valori şi Emitenţi, şi anul 2010, a crescut în mod constant, cu 11, 15% în cei patru ani,
ceea ce reflectă angajamentul emitenţilor față de îmbunătăţirea standardelor de guvernanţă corporativă.
Totuşi, gradul de implementare a măsurilor este de aproximativ 60%.

În Portugalia, evaluarea paralelă realizată de CMVM a condus la rezultate pozitive, după cum relevă un studiu
al acestui organism, potrivit căruia abaterile între auto-evaluarea realizată de societăți şi evaluarea CMVM s-
a redus considerabil în 2011 faţă de anul precedent9.

Structura codurilor de guvernanţă, a cărei scurtă descriere poate fi consultată în Anexa A a Studiului, indică
un nivel ridicat de convergenţă între acestea, însă un nivel de dezvoltare diferit pentru fiecare temă abordată.
Trebuie totuşi subliniat faptul că un nivel ridicat de convergenţă între dispoziţiile codurilor nu garantează
acelaşi nivel de convergenţă al practicilor. Consiliul de administraţie şi mecanismele pentru asigurarea
respectării drepturilor acţionarilor sunt temele cel mai abordate în toate codurile.

Pentru analizarea gradului de interes faţă de fiecare temă în codurile de guvernanţă din eşantionul nostru,
am cuantificat procentul recomandărilor alocate pentru fiecare temă în totalul recomandărilor conţinute în
cod, folosind o taxonomie unică. S-a realizat o analiză separată a codurilor de guvernanţă destinate
societăţilor mici şi mijlocii listate şi societăţilor private, datorită particularităţilor acestor entităţi.
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9 CMVM: Annual Report on the Corporate Governance of Listed Companies in Portugal, 2012: 
http://www.cmvm.pt/EN/Estudos/Study%20Reports/Documents/8.4.2013.FINAL_MERGED_Annual.Report.Corporate%20Governance.%202012.pdf

Importanţa temelor de guvernanţă în codurile din America de Sud 

Controlul intern şi gestionarea riscurilor

Drepturile proprietarilor
Transparență
Etică şi CSR

Sisteme de guvernanță

Conflicte de interes
Audit
Comitete

Consiliul de administrație

Soluționarea controverselor
Remunerare

Reprezentare grafică bazată pe codurile analizate în prezentul Studiu

http://www.cmvm.pt/EN/Estudos/Study%20Reports/Documents/8.4.2013.FINAL_MERGED_Annual.Report.Corporate%20Governance.%202012.pdf


După analizarea ponderii temelor principale în codurile de guvernanţă ale ţărilor din eşantion, observăm
unele nuanţe în ceea ce priveşte preferinţele pentru unele dintre acestea, în funcţie de continent.

Se constată, spre exemplu, că în codurile europene se acordă mai mare importanţă unor chestiuni precum
remunerarea membrilor consiliului de administraţie şi comitetele consiliului de administraţie şi că în America
de Sud codurile arată o preferinţă spre teme precum soluţionarea controverselor şi transparenţa.

Se observă structura simplificată a codului MiddleNext pentru emitenţii mici şi mijlocii şi, pe de altă parte,
faptul că autorul acordă atenţie specială remuneraţiilor. Totuşi, există studii care demonstrează ca această
temă nu este atât de îngrijorătoare, dată fiind stabilitatea remuneraţiilor în societăţile care au adoptat acest
cod în 2011, faţă de anii precedenţi10.
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10 http://www.middlenext.com/lienhtml/130418_Rapport_2012_VFinale.pdf

Importanţa temelor de guvernanţă în codurile din Europa 

Controlul intern şi gestionarea riscurilor
Drepturile proprietarilor
Transparență

Etica şi CSR

Sisteme de guvernanță
Conflicte de interes
Audit

Comitete

Consiliul de administrație
Soluționarea controverselor
Remunerare

Structura codului francez MiddleNext 

Drepturile proprietarilor

Transparență
Comitete

Consiliul de administrație

Remunerare

Reprezentare grafică bazată pe codurile analizate în prezentul Studiu

http://www.middlenext.com/lienhtml/130418_Rapport_2012_VFinale.pdf


Structura codului columbian pentru societăţile private urmăreşte problemele principale identificate în studiul
care a precedat elaborarea codului. Problemele de guvernanţă ale societăților familiale reprezintă motivaţia
unei părţi importante din recomandările codului, iar exigenţele de transparenţă se referă mai ales la aspectele
legate de guvernanţă.

Chestiunile de guvernanţă corporativă constituie obiect al dispoziţiilor legale, iar codurile au început să se
aplice recent. În Anexa B se poate consulta o listă a surselor legislative aplicabile în ţările studiate.
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Structura Ghidului Columbian de Guvernanţă Corporativă pentru societăţile de tip închis şi societăţile familiale

Organul superior al societății

Administratori
Administrarea societăților familiale

Control de gestiune

Prezentarea informațiilor



3.1. MODELE DE GUVERNANŢĂ UTILIZATE îN jURISDICŢIILE STUDIATE

Unul dinte obiectivele Studiului îl constituie identificarea caracteristicilor sistemelor de guvernanţă în ţările
din eşantion. După inventarierea răspunsurilor organismelor membre CILEA cu privire la dispoziţiile fiecărei
legislaţii naţionale, am identificat modelele principale de guvernanță folosite în ţările acestora.
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3. SISTEME DE GUVERNANŢĂ

11 Poate funcţiona în acelaşi timp cu “sindicatura” sau în locul acestui organ de control. Un este obligatoriu să existe şi pentru a exista trebuie să fie
prevăzut în statut.

12 Poate fi sau nu permanent.

ŢARA MODELE DE GUVERNANŢĂ  ORGANELE SOCIETĂŢII POTRIVIT  MECANISM DE NUMIRE
CORPORATIVĂ MODELULUI DE ªGUVERNANŢĂ

ARGENTINA

BRAZILIA

COLUMBIA

FRANŢA

ITALIA

Unitar 

Dualist orizontal

Dualist

Unitar (alternativ, poate fi
dualist orizontal)

Unitar

Unitar

Dualist vertical

Dualist orizontal

Dualist vertical

Unitar

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie (“directorio”)

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie (“directorio”)
Organ de control (“sindicatura”)

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Supraveghere11

Consiliul de Administraţie (“directorio”)

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie 
Organ de control (“conselho fiscal”)12

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie
Preşedinte‐director general 
(“Président-Directeur Général”, PDG)

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Supraveghere
Directorat (“directoire”)

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de administraţie
Organ de control (“collegio sindacale”)

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de supraveghere
Comitet de gestiune

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie
Comitete interne

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie şi membrii organului
de control

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de supraveghere
Consiliul de supraveghere sau adunarea
generală a acţionarilor desemnează consiliul de
administraţie

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie şi organul de control

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie, iar acesta
desemnează PDG dintre membrii săi

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de supraveghere, iar acesta numeste
directoratul

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie şi organul de control

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de supraveghere, iar acesta comitetul
de gestiune

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie, iar acesta creează
comitetele interne

Tabelul 2. Sisteme de guvernanţă în ţările CILEA



Se asistă în ultima vreme la un fenomen de convergenţă a principalelor modele de guvernanţă şi o
flexibilizare a legislaţiilor naţionale în alegerea modelului aplicabil. Deşi în cazul sistemului unitar tradiţional
nu există o diviziune formală între conducerea executivă şi supraveghere, potrivit legislaţiei din unele ţări,
consiliul are dreptul de a delega puteri factorilor de conducere situaţi sub nivelul consiliului şi, în acest caz,
sarcina acestuia se limitează la controlul gestiunii.
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13 Este obligatoriu pentru societăţile lístate şi pentru cele nelistate care depăşesc anumiţi indicatori de mărime în funcţie de total bilanţ, cifra de afaceri
sau număr de angajaţi şi facultativ pentru restul cazurilor.

14 Pentru societăţile pe acţiuni care nu sunt auditate sau nu au un sistem dualist vertical.

Dualist orizontal

Unitar

Dualist vertical

Unitar

Dualist orizontal

Dualist vertical

Unitar

Dualist vertical

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie
Organ de control (“conselho fiscal”)13 

Adunarea generală
Consiliul de Administraţie
Comitet de Audit

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul general de supraveghere
Organ de conducere executiv

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie

Adunarea generală a acţionarilor
Consiliul de Administraţie
Organ de control (cenzori)14

Adunarea generală a acţionarilor
Consiliul de Supraveghere
Directoratul (“directorat”)

Adunarea generală a acţionarilor 
Consiliul de Administraţie

Adunarea generală a acţionarilor
Administratori
Organ de control (“comisarios”)

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie şi organul de control

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie 

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul general de supraveghere, iar acesta
organul executiv

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie şi cenzorii

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de supraveghere, iar acesta
directoratul

Adunarea generală a acţionarilor desemnează
consiliul de administraţie

Adunarea generală a acţionarilor numeşte unul
sau mai mulţi “comisarios” şi administratorii

ŢARA MODELE DE GUVERNANŢĂ  ORGANELE SOCIETĂŢIIPOTRIVIT  MECANISM DE NUMIRE
CORPORATIVĂ MODELULUI DEGUVERNANŢĂ

PORTUGALIA  

RUMANÍA

SPANIA

VENEZUELA

Reprezentare grafică a modelelor de guvernanţă utilizate în ţările CILEA obiect de studiu

Ţări cu două modele de guvernanţă
Ţări cu trei modele de guvernanţă

Ţări cu un model de guvernanţă



Delegarea de puteri variază de la o ţară la alta, deşi există unele caracteristici comune: unele puteri nu pot fi
delegate, consiliul are dreptul de a da indicaţii organului care exercită puterile delegate, iar consiliul de
administraţie trebuie să controleze exercitarea puterilor respective.

În Argentina, spre exemplu, statutul poate prevedea constituirea unui comitet executiv format din directori
care au drept sarcină exclusiv administrarea afacerilor curente ale societății. Consiliul de Administrație
monitorizează acţiunile comitetului executiv respectiv şi exercită celelalte atribuţii legale şi statutare care îi
revin. Consiliul de administrație poate desemna directori generali sau speciali, fie că sunt sau nu mebri ai
consiliului, revocabili în mod liber, cărora le poate delega funcţiile executive ale administrării societăţii.

În Brazilia, administrarea societăţii revine consiliului de administraţie şi comitetului executiv sau doar
comitetului executiv. Societăţile de tip deschis sunt obligate să aibă consiliu de administraţie.
Responsabilităţile şi puterile conferite de lege organelor de administraţie nu se pot delega către alt organism
creat prin lege sau statut. Consiliul de administraţie este un organ deliberativ, rezervându-se administratorilor
puterea de reprezentare a societăţii.

În cazul sistemului unitar din Franţa, societatea pe acţiuni este gestionată de un consiliu de administraţie
care alege preşedintele şi directorul general (care poate fi una şi aceeaşi persoană, PDG) dintre membrii săi.

Directorul general poate fi asistat de unul, doi sau cinci administratori.

În Portugalia, dacă statutul nu interzice acest lucru, consiliul poate desemna unul sau mai mulţi
administratori pentru a se ocupa de chestiuni administrative.

În România, societatea pe acţiuni este gestionată de unul sau mai mulţi administratori, întotdeauna în număr
impar. Când sunt mai mulţi administratori, aceştia constituie un consiliu de administraţie. Consiliul de
administraţie poate delega gestionarea societăţii către directori şi, în acest caz, majoritatea membrilor
consiliului de administraţie trebuie să fie neexecutivi.

Totuşi, delegarea anumitor puteri este limitată în unele jurisdicţii:

În Spania, spre exemplu, nu vor putea constitui în niciun caz obiect al delegării prezentarea situațiilor
financiare și a gestiunii societăţii către adunarea generală, nici atribuţiile pe care aceasta din urmă le acordă
consiliului, cu excepţia cazului în care există autorizare din partea sa.

În Italia anumite atribuții ale consiliului de administrație nu pot fi delegate administratorilor separat cum ar
fi facultatea atribuită prin statut de a emite obligaţiile convertibile (art. 2420‐ter din Codul Civil), redactarea
bilanţului (art. 2423 C. C.), facultatea atribuită administratorilor prin statut de majorare a capitalului (art. 2443
C. C.), acoperirea pierderilor prin reducerea capitalului (art. 2446, C. C.), reducerea capitalului sub limita legală
(art. 2447 C. C.), redactarea proiectului de fuziune (art. 2501‐ter C. C.) şi redactarea proiectului de divizare
(art. 2506‐bis C. C.).

Pentru a asigura un echilibru între puterile executive şi cele de control, prescripţiile au introdus restricţii de
separare.

Potrivit codului de guvernanţă din Spania, spre exemplu, consiliul de administraţie trebuie să îşi realizeze
sarcinile independent de conducerea executivă urmând interesul major al societăţii.

În cazul în care consiliul dispune doar de membri ne-executivi şi sarcina sa se limitează la monitorizarea
gestionării, funcţia sa este foarte apropiată de cea a consiliului de supraveghere.

În sistemele dualiste, se impune o strictă separare a puterilor între consiliul de administraţie şi consiliul de
supraveghere. Această diviziune funcţională este consolidată de principiul incompatibilității care împiedică
o persoană să fie membru al celor două consilii în acelaşi timp.
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Prezentăm în continuare principalele caracteristici ale funcţionării consiliului de supraveghere în jurisdicţiile
în care modelul dualist este permis de lege:

În ceea ce priveşte numărul de mandate ale membrilor consiliului de supraveghere, în România şi Franţa
aceștia nu pot exercita simultan mai mult de cinci.

În România, dacă un membru al consiliului de supraveghere a exercitat trei mandate în aceeaşi societate,
încetează să mai fie membru independent. În plus, o persoană nu poate acumula mai mult de cinci mandate
în consiliile de supraveghere ale societăţilor pe acţiuni care îşi au sediul în România, restricţie ce nu se aplică
dacă membrul consiliului de supraveghere este proprietar a peste de un sfert din acţiuni.

Pentru a stabili nivelul de convergenţă între legislaţii privind responsabilităţile consiliului de supraveghere,
am identificat toate jurisdicţiile din eşantion unde o responsabilitate este explicit prevăzută în lege (un grad
de convergenţă de 100% indică faptul că dispoziţia este menţionată explicit în toate jurisdicţiile).
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ŢARA DENUMIRE DIMENSIUNE ALEGERE/REVOCARE CERINŢE DE  DURATA
COMPETENŢĂ MANDATULUI
PREVĂZUTE DE LEGE

ARGENTINA

FRANŢA

ITALIA

PORTUGALIA

ROMANIA

Consejo de vigilancia

Conseil de surveillance

Consiglio di
sorveglianza

Conselho geral e de
supervisão

Consiliu de
Supraveghere

3-15 acţionari

3-18

>3

Numărul specificat în
statut, întotdeauna mai
mare decât numărul
administratorilor

3-11

Desemnaţi de adunarea
generală, putând fi
realeşi şi liber revocaţi

Desemnaţi de adunarea
generală

Desemnaţi de adunarea
generală, putând fi
realeşi şi liber revocaţi 

Desemnaţi de adunarea
generală sau actul
constitutiv

Desemnaţi de adunarea
generală sau actul
constitutiv

Nu există cerinţe legale

Nu

Statutul poate prevedea
cerinţe de bună
reputaţie, profesionalism
şi independenţă

Cel puţin 1 membru cu
titlu universitar adecvat
exercitării funcţiilor

Actul constitutiv sau
adunarea generală pot
stabili condiţiile specifice
de profesionalism şi
independenţă

Statutul va preciza
termenul
Nu poate depăşi 3 exerciţii 
5 ani dacă alege consiliul
de administraţie

Mandatul nu poate depăşi
6 ani, limită care se
reduce la 3 ani pentru
societăţile de tip deschis

3 exerciţii

4 ani

4 ani (2 ani, pentru primii
2 membri)

Tabelul 3. Cerinţe legale privind Consiliul de Supraveghere



Legislaţiile din Italia, Franţa şi Portugalia menţionează explicit responsabilitatea consiliului de supraveghere
în monitorizarea controlului intern şi gestionarea riscurilor. În Portugalia, legislaţia include, între
responsabilităţile consiliului de supraveghere, sarcinile comitetului de audit. Responsabilităţile organului
specific de control sunt explicit atribuite consiliului de supraveghere în Argentina şi Italia.
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Responsabilităţile Consiliului de Supraveghere

0,00%

Contractarea serviciilor experţilor

Controlul gestiunii consiliului de administraţie

Prezentarea unui raport către adunarea generală

Numirea membrilor consiliului

Distribuirea diurnelor de participare

Urmărirea respectării principiilor de bună gestiune
administrativă

Urmărirea aplicării eficiente a normelor de 
guvernanţă corporativă

Autorizarea convenţiilor reglementate

Alegerea directorului general

Cooptarea de membri în consiliul de supraveghere

Convocarea adunării generale

Urmărirea adecvării instrucţiunilor date  
desocietate filialelor sale

Urmărirea respectării legii şi a statutului

Supravegherea pregătirii şi furnizării de informaţii
financiare

20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00% 120,00%

Gradul de convergenţă a dispoziţiilor explicite ale legislaţiilor privind responsabilităţile consiliului de supraveghere



3.2. ORGANE SPECIFICE DE CONTROL

Alături de sistemele unitar şi dualist utilizate în jurisdicţiile incluse în eșantion, se poate identifica un al treilea
model specific cu un organ de control desemnat de adunarea generală a acţionarilor.

Există organe specifice de control în Argentina, Brazilia, Italia, Portugalia, România şi Venezuela.
Prezentăm în cele ce urmează o sinteză privind funcţionarea acestora, pentru a identifica avantajele lor pentru
eficiența controlului entităților.
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ORGAN DE CONTROL SINDICATURA

“Sindicatura” este formată din unul sau mai mulţi “síndicos”, desemnaţi de adunarea generală a acţionarilor

Pentru a exercita funcţia de “síndico” trebuie să fie îndeplinite următoarele condiţii:
• Calificare de avocat sau expert contabil calificat sau o societate civilă cu răspundere solidară constituită exclusiv de acești

profesionişti
• Domiciliul în ţară
Nu pot fi “síndicos”:
• Persoanele care nu pot fi administratori potrivit legii
• Directorii, administratorii şi angajaţii aceleiaşi societăţi sau ai alteia controlată de ea sau pe care o controlează
• Soţii, rudele în linie dreaptă, rudele în linie colaterală până la gradul al patrulea, inclusiv, şi afinii pana la gradul al doilea ai

administratorilor și directorilor generali

Sunt atribuţii şi obligaţii specifice ale unui “síndico”, fără prejudicierea celorlaltor responsabilități stabilite de lege şi conferite de
statut:
• Supravegherea administrării societăţii, în vederea căreia va examina registrele şi documentaţia ori de câte ori consideră necesar

şi, cel puţin, o dată la trei luni
• Verificarea în acelaşi mod şi cu aceeaşi periodicitate a disponibilităţilor şi titlurilor de valoare, precum şi a obligaţiilor şi onorării

acestora; de asemenea, poate solicita întocmirea unei balanţe de verificare
• Asistarea cu drept de a-și exprima punctul de vedere, dar fără drept de vot, la şedinţele consiliului de administrație, comitetului

executiv şi ale adunării generale, la toate acestea trebuind să fie convocat
• Controlarea constituirii şi existenței garanţiei administratorilor şi luarea măsurilor necesare pentru corectarea oricărei nereguli
• Prezentarea către adunarea ordinară a unui raport scris, bazat pe situaţia economică şi financiară a societăţii, referitor la raportul

anual şi situaţiile financiare
• Punerea la dispoziţia acţionarilor care reprezintă peste 2% din capital, oricând solicită, a unor informaţii privitoare la chestiuni

ce ţin de competenţa sa
• Convocarea adunării generale extraordinare, atunci când consideră necesar, şi a adunării generale ordinare sau speciale, când

consiliul de administrație omite acest lucru
• Includerea pe ordinea de zi a adunării generale a punctelor pe care le consideră oportune
• Urmărirea ca organele societății să respecte în mod corespunzător legea, statutul, regulamentul şi hotărârile adunărilor generale
• Controlul lichidării societăţii
• Investigarea denunţurilor formulate în scris de acţionari care reprezintă peste 2% din capital, menţionarea acestora în raportul

verbal în cadrul adunării generale şi exprimarea în legătură cu acestea a consideraţiilor şi propunerilor ce se impun. Convoacă
imediat adunarea pentru găsirea unei soluţii în acest sens ori de câte ori situaţia investigată nu primeşte din partea consiliului
de administrație tratamentul pe care îl consideră adecvat şi când consideră necesar să acţioneze urgent.

Când controlul este exercitat de mai multe persoane acestea formează un organ numit "comisia de control"; statutul reglementează
constituirea şi funcţionarea lui, acest organ va intocmi procese verbale cu ocazia sedințelor. 

Numire/Revocare

Cerinţe de
competenţă şi
independenţă

Responsabilităţi

ŢARA ARGENTINA
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ORGAN DE CONTROL CONSELhO FISCAL

Funcţionarea acestuia nu este permanentă, se poate constitui la hotărârea adunării generale
Conselho fiscal se compune din minim 3 şi maxim 5 membri titulari şi tot atâția supleanţi, aleşi de adunarea generală dintre
persoane rezidente în Brazilia, conform Legii 6404/1976

În Conselho fiscal pot fi alese doar persoane fizice, cu reşedinţa în ţară, cu diplomă universitară, sau care au cel puţin trei ani
experienţă ca administrator de societate sau membru în “conselho fiscal”
Nu pot fi aleși în Conselho fiscal membrii organelor de administraţie şi angajaţii companiei sau societăţilor controlate sau din
același grup, nici soţii sau rudele până la gradul al treilea ai/ale administratorilor companiei

Obiectivele principale ale acestui organ sunt:
• Supervizarea, prin intermediul oricăruia dintre membri, a acţiunilor administratorilor şi verificarea îndeplinirii obligaţiilor

legale şi statutare 
• Exprimarea unei opinii privind raportul anual al administratorilor, constatarea în raportul emis a oricăror informații

complementare ce sunt considerate necesare sau utile pentru deliberările adunării generale a acționarilor
• Exprimarea unei opinii asupra propunerilor organelor de administrație ce vor fi supuse aprobării adunării generale referitoare

la modificările capitalului social, emisiunea de obligațiuni sau bonuri de subscriere, planuri sau bugete de investiții, distribuiri
de dividende, reorganizări, încorporări, fuziuni, divizări

• Denunțarea prin intermediul oricărui membru în fața organelor de administrație, și dacă acestea nu iau măsuri pentru protecția
interesului societății, în fața adunării generale a acționarilor, a erorilor, fraudelor sau oricăror delicte descoperite și propunerea
de măsuri in interesul societății

• Analizarea cel puțin trimestrial a bilanțului și a altor situații contabile elaborate periodic de societate
• Examinarea situațiilor contabile ale exercițiului financiar și exprimarea unei opinii privind acestea

Numire/Revocare

Cerinţe de
competenţă şi
independenţă

Responsabilităţi

ŢARA BRAZILIA
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15 Pentru o descriere mai detaliată a funcţionării acestui organ, se poate consulta studiul realizat de CNDCEC în 2009 Corporate Governance in Italy �
the Collegio Sindacale:
http://www.cndcec.it/Portal/Documenti/Dettaglio.aspx?id=f66af7c6-0493-4d16-bb9c-6df5623b8529

ORGAN DE CONTROL COLLEGIO SINDACALE 15

Între 3 şi 5 membri titulari şi 2 membri supleanţi (art. 2397 din Codul Civil), numiţi de adunarea generală a acţionarilor

Membrii “collegio sindacale” pot fi sau nu acţionari şi trebuie să îndeplinească cerinţele de independenţă şi profesionalism prevăzute
de lege

Controlul legalităţii şi legitimităţii privind administrarea
Acţiunea sa de monitorizare este continuă şi concomitentă cu gestionarea societăţii. În particular, în baza Art. 2403 din Codul Civil,
“collegio sindacale” supervizează:
• Respectarea Legii şi a statutului
• Respectarea principiilor de corectă administrare
• Adecvarea sistemului organizatoric, administrativ şi contabil al societăţii şi funcţionarea sa concretă
Verificarea respectării principiilor de corectă administrare
Constă în verificarea conformităţii deciziilor de administrare cu criteriile generale de raţionalitate economică, fără a judeca niciodată
dacă sunt oportune deciziile luate de conducere
Monitorizarea comportamentului adecvat al administratorilor
Nu este un control privind oportunitatea sau utilitatea deciziilor de administrare, însă constă într-o aprofundare a aspectelor legate
de legitimitatea acestor decizii şi în verificarea procesului decizional al administratorilor.
Astfel, urmărind respectarea principiilor de bună administrare, membrii “collegio sindacale” sunt obligaţi să se asigure că
administratorii nu derulează operaţiuni care:
• exced obiectul de activitate al societății
• determină suprimarea sau modificarea drepturilor atribuite asociaţilor prin lege sau statut
• sunt contrarii deliberărilor adunării generale sau ale consiliului de administraţie
• sunt evident imprudente sau riscante
• pot compromite integritatea patrimoniului societății sau pun în pericol continuitatea societății
Supervizarea conformităţii sistemului organizatoric, administrativ şi contabil al societăţii şi a funcţionării sale concrete
implică asigurarea faptului că sistemele: organizatoric, administrativ şi contabil sunt conforme cu tipul şi dimensiunea societăţii,
precum şi cu natura activităţii desfăşurate şi structura acţionariatului societăţii.
În societăţile listate pe pieţele reglementate se prevede explicit că acest “collegio sindacale” monitorizează şi adecvarea sistemului
de control intern

Numire/Revocare

Cerinţe de
competenţă şi
independenţă

Responsabilităţi

ŢARA ITALIA

http://www.cndcec.it/Portal/Documenti/Dettaglio.aspx?id=f66af7c6-0493-4d16-bb9c-6df5623b8529
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ORGAN DE CONTROL CONSELhO FISCAL16

Minim 3 membri, cu unul sau doi supleanţi
Membrii efectivi ai Conselho fiscal și supleanţii sunt aleşi de adunarea generală pentru perioada prevăzută în statut care nu poate
să fie mai mare de patru ani, prima desemnare putând să se facă prin statut sau în adunarea constitutivă. Dacă nu se indică perioada
pentru care au fost aleşi, se înţelege că numirea a fost făcută pentru patru ani. 

“Conselho fiscal” trebuie să includă un auditor statutar sau o societate de audit.
Ceilalţi membri ai Conselho fiscal pot fi societăţi de avocaţi, societăţi de audit sau acţionari; însă în acest ultim caz, trebuie să
fie persoane fizice cu deplină capacitate juridică care deţin calificări şi experienţă profesională adecvată exercitării funcţiilor lor.
Se consideră independentă acea persoană care nu este asociată niciunui grup de interese specific în societate şi nu se află în
nicio circumstanţă care ar putea afecta capacitatea sa de analiză sau decizie independentă, în special ca urmare a unor situații
cum ar fi:
• Este titular sau acţionează în numele sau pentru titulari de participații egale cu sau mai mari de 2% din capitalul social al

societăţii
• A fost reales pentru mai mult de două mandate, consecutive sau neconsecutive

Atribuțiile “conselho fiscal”: 
• Supervizarea administrării societăţii 
• Monitorizarea respectării legii şi a statutului
• Verificarea regularității registrelor contabile şi a documentelor suport ale acestora 
• Verificarea, atunci când consideră oportun şi în forma pe care o consideră adecvată, a existenței oricărui tip de bunuri sau valori

aparţinând societăţii sau primite de aceasta drept garanţie, depozit sau sub altă formă
• Verificarea corectitudinii inregistrarii în conturi 
• Asigurarea faptului că politicile contabile şi criteriile de evaluare adoptate de societate conduc la o corectă evaluare a

patrimoniului şi a rezultatelor
• Elaborarea unui raport anual privind acțiunile de control exercitate şi exprimarea unei opinii privind bilanţul, situațiile financiare

şi propunerile prezentate de organul de administrare
• Convocarea adunării generale dacă preşedintele acesteia, trebuind să o facă, nu a făcut-o
• Controlul eficienţei sistemului de gestionare a riscurilor, a sistemului de control intern şi a auditului intern, dacă există
• Primirea comunicărilor privind neregulile semnalate de acţionari, colaboratori ai societăţii sau alţii 
• Contractarea de servicii prestate de experţi care asistă pe unul sau mai mulţi membri în exercitarea funcţiilor sale/lor, contractul

şi remuneraţia experţilor respectivi trebuind să ţină cont de importanţa aspectelor încredinţate şi situaţia economică a societăţii
• Îndeplinirea celorlaltor atribuţii prevăzute de lege sau statut
În cazul societăţilor emitente de valori mobiliare admise la tranzacționare pe o piaţă reglementată ’’conselho fiscal’’ trebuie să
certifice raportul privind structura şi practicile de guvernanţă, trebuie să îşi exprime acordul sau dezacordul față de raportul anual
de gestiune şi situațiile financiare, și trebuie să prezinte o declarație semnată de către fiecare dintre membri. 

Numire / Revocare

Cerinţe de 
competenţă şi 
independenţă

Responsabilidades

ŢARA PORTUGALIA

16 În unele societăţi care nu îndeplinesc criteriile de dimensiune prevăzute de lege, controlul este exercitat de un singur controlor (“fiscal único”).
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ORGAN DE CONTROL CENZORI

Trei membri şi un supleant, desemnaţi de adunarea generală

Cenzorii pot fi acţionari, mai puţin cenzorul expert contabil care poate fi un terţ ce exercită profesia în mod individual sau în formă
asociativă
Nu pot face parte din acest organ de control:
• Rudele până la gradul patru, inclusiv soţiile administratorilor
• Cei ce primesc un salariu sau o remuneraţie pentru alte funcţii distincte de cea de cenzor de la aceeaşi societate sau de la

societăţi care au relaţii contractuale sau se află în concurenţă cu aceasta
• Persoanele ce nu pot ocupa funcția de membru al consiliului de administraţie sau de membru al consiliului de supraveghere

potrivit legii
• Persoanele care, pe durata exercitării puterilor conferite de funcţie, exercită funcţii de control în cadrul Ministerului de Finanţe

şi în alte instituţii publice, exceptând cazurile prevăzute de lege

Cenzorii au următoarele responsabilităţi:
• Controlul gestiunii societăţii, verificarea dacă situațiile financiare sunt întocmite conform legii și în concordanță cu registrele,

verificarea dacă aceste registre sunt ținute în mod regulat și dacă evaluarea bunurilor s-a efectuat potrivit reglementărilor
prevăzute pentru elaborarea şi prezentarea situaţiilor financiare

• Prezentarea unui raport detaliat către adunarea generală, care să includă toate cele mai sus menţionate, şi orice observaţie pe
care o consideră necesară cu privire la situaţiile financiare, repartizarea profitului

• Informarea membrilor consiliului de administraţie cu privire la neregulile în administrație şi cazurile în care legea sau statutul
nu sunt respectate; şi, în cazurile mai grave, informarea adunării generale

Au dreptul de a obţine lunar de la administratori o situaţie privind operaţiunile în curs
Orice acţionar are dreptul de a reclama cenzorilor faptele care trebuie cenzorate, acestea avându-se în vedere în elaborarea
raportului adresat adunării generale. 

Numire/Revocare

Cerinţe de 
competenţă şi 
independenţă

Responsabilităţi

ŢARA ROMÂNIA
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ORGAN DE CONTROL COMISARIOS

Unul sau mai mulţi ‘’comisarios’’, asociaţi sau nu, numiţi de adunarea generală

Legea Pieţei de Valori Mobiliare prevede ca aceşti ’’comisarios’’ trebuie să fie profesionişti sau experţi în probleme financiare şi
comerciale. Stabileşte, totodată, incompatibilitatea acestei funcții cu cea de membru în consiliul de administrație și cea de salariat.
Nu pot exercita această funcţie rudele până la gradul al patrulea ale administratorilor sau afinii până la gradul doi, nici soţii acestora.
Legea privind exercitarea profesiei de licenţiat în administrație stabileşte că pentru exercitarea acestei funcţii este necesară deţinerea
titlului de Expert Contabil Public, Administrator sau Economist. 

“Comisarios” au drept nelimitat de a inspecta şi controla toate operaţiunilor societății. Pot examina registrele, corespondenţa şi,
în general, toate documentele societății.
În conformitate cu dispoziţiile prevăzute în Codul Comercial, îndeplinesc următoarele: atribuții
• De inspecție șI control asupra:
• Gesiunii societății 
• Operațiunilor economice şi financiare 
• Îndeplinirii de către administratori a obligaţiilor ce le revin potrivit Legii, actului constitutiv şi statutului 
• Exercitarea acţiunilor de atragere a responsabilității pentru neîndeplinirea atribuţiilor administratorilor
• Primeşte denunţurile din partea acţionarilor sau asociaţilor privind fapte sau omisiuni ale administratorilor care ar fi putut

genera prejudicii patrimoniului sau care cred că sunt cenzurabile
• Acționează ca organ special cu facultăţi de convocare a adunărilor generale
• Cu caracter informativ:
• Participarea la adunările generale ale acţionarilor sau asociaţilor, ordinare sau extraordinare, cu drept de a-și exprima punctul

de vedere
• Prezentarea raportului sau anual în fața adunării generale a acţionarilor sau asociaţilor
“Comisarios” vor prezenta un raport în care explică rezultatele examinării situațiilor financiare şi administrării societății, observaţiile
şi propunerile pe care le consideră oportune având în vedere responsabilitățile lor şi alte chestiuni conexe
Orice acţionar are dreptul de a denunţa acestor ’’comisarios’’ faptele administratorilor pe care le consideră cenzurabile, iar acestia
trebuie să menţioneze în raportul lor către adunarea generală primirea denunţului. Când denunţul este realizat de un număr de
asociaţi care reprezintă cel puţin a zecea parte din capitalul social, ’’comisarios’’ trebuie să informeze despre faptele denunţate. 

Numire/Revocare

Cerinţe de 
competenţă şi 
independenţă

Responsabilităţi

ŢARA VENEZUELA



Avantajele acestor organe de control sunt legate de independenţa față de consiliul de administraţie, cerințele
de competenţă profesională care permit o realizare eficientă a funcţiilor lor, comunicarea directă cu adunarea
generală a acţionarilor şi atribuţiile lor de protecție a drepturilor acţionarilor minoritari. Accesul la informaţii
în scopul îndeplinirii responsabilităţilor de control şi natura proactivă a anumitor investigaţii constituie alte
beneficii ale acestui mecanism de control.

Unele studii indică preferinţă pentru aceste structuri de guvernanţă şi avantajele oferite societăţilor.

În Italia, un studiu elaborat de CNDC17 relevă faptul că riscul de insolvența a fost redus prin prezența
obligatorie a “collegio sindacale” care a contribuit la creşterea calitativă a societăţilor comerciale. Deşi
societăţile pot alege între trei modele de guvernanţă prevăzute de lege, majoritatea societăţilor preferă
sistemul tradiţional.

În Brazilia, o societate poate opta între a avea un ’’conselho fiscal’’ permanent sau a avea un ’’conselho fiscal’’
temporar creat la cererea acţionarilor minoritari care reprezintă 10% din acţiunile ordinare sau 5% din
acţiunile privilegiate. Autoritatea unui ’’conselho fiscal’’ provizoriu expiră la următoarea adunare generală a
acţionarilor, dar se poate reînnoi în cadrul aceleiaşi adunări, la cererea acţionarilor. Un studiu privind
societăţile listate la Bursa din São Paulo (BM&F Bovespa)18 arată că aproximativ 40% dintre societăţi au optat
pentru un ’’conselho fiscal’’ permanent. În ceea ce priveşte interacţiunea cu comitetul de audit, codul brazilian
de guvernanță explică faptul că dacă acest comitet de audit este un organ de control cu funcţii delegate de
către consiliul de administrație, ’’conselho fiscal’’ este un organ de control cu atribuţii definite direct de către
acţionari şi, prin lege, nu se subordonează consiliului de administrație. Când ambele organisme funcţionează
concomitent, acestea trebuie să îşi coordoneze activităţile.

Alt sudiu19, pornind de la o bază de date cu societăţi portugheze şi braziliene, unde modelul latin de
guvernanţă este predominant, a concluzionat că, în general, societăţile cu model latin au un nivel mai redus
al gestiunii rezultatelor comparativ cu celelalte societăţi şi că trecerea de la modelul latin la un alt model nu
a fost urmată de o diminuare a nivelului angajamentelor discreţionare.
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17 CNDC & FONDAZIONE ARISTEIA (2007). Fallimenti e collegio sindacale: analisi dei tassi di fallimento delle imprese per forma giuridica e per presenza o
assenza del collegio sindacale.

18 BLACK, Bernard S.; Antonio Gledson De Carvalho; Érica Gorga (2010). "Corporate Governance in Brazil”, Emerging Markets Review, Vol. 12.
19 ALVES, Carlos F.; Ernesto Fernando R. Vicente (2012). “Does the Latin Corporate Governance Model perform worse than others in preventing ear-

nings management?”, FEP Working Papers, n° 447, Porto.



3. 3. DISPOZIŢII PRIVIND CONSILIUL DE ADMINISTRAŢIE

Un consiliu de administraţie eficient reprezintă centrul structurii de guvernanţă a unei societăţi bine
administrate. Trebuie să subliniem însă faptul că eficacitatea practicilor consiliului de administraţie nu poate
fi prescrisă de legi, însă exigenţele legale şi reglementare pot contribui uneori la reflectarea sau adoptarea
practicilor corespunzătoare.

Consiliile de administraţie joacă un rol central în guvernanţa corporativă şi, ca atare, constituie obiect al
legislației societare şi al codurilor de guvernanţă corporativă din toate ţările. Cu toate acestea, deşi există o
bază comună de reguli, continuă să existe diferenţe. Recent, în special odată cu dezvoltarea codurilor de
guvernanţă, s-a observat o tendinţă clară spre convergenţă, cel puţin în ceea ce priveşte dispoziţiile formale
ale codurilor.
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Tabelul 4. Cerinţe legale referitoare la dimensiunea şi structura consiliului de administraţie

ŢARA DIMENSIUNEA MEMBRI NE-EXECUTIVI ŞI/SAU DURATA MANDATULUI
CONSILIULUI INDEPENDENŢI

ARGENTINA

BRAZILIA

COLUMBIA

FRANŢA

Lege

Cod

Lege

Cod

Lege

Cod

Lege

Cod

Minim 1 (3 membri, pentru
societăţile specificate în Art.
299 din Legea 19550)

Minim 3 membri pentru Nivelul 2
BM&F Bovespa 
(5 membri, pentru segmentul
“Novo Mercado”)

5 –11 

5–10 (societăţi listate)

Număr impar

3-18

Un număr suficient de directori
independenţi 
(IAGO) 
Cel puţin 20% din membrii
independenţi şi prezidat de un membru
independent (CNV)

Se recomandă formarea consiliului de
administraţie exclusiv din administratori
externi şi independenţi sau ca
majoritatea să fie independenţi

25% (societăţi listate)

Majoritatea membrilor independenţi

În comitete trebuie să existe
administratori ne-executivi 
Codul AFEP/MEDEF recomandă să fie
jumătate din membrii consiliului de
administraţie în societăţile cu capital
dispersat; şi cel puţin o treime în
societăţile controlate.
Codul MiddleNext propune 2
administratori independenţi; 1 când
consiliul de administraţie cuprinde 5
membri şi un număr mai mare în
consiliile cu mai mulţi membri. 

Maxim 3 ani

Maxim 3 ani

Maxim 2 ani

Administratorii sunt aleşi pentru o
perioadă de 6 ani şi pot fi schimbaţi
Excepţie: Primii administratori ai
societăţilor nelistate sunt numiţi
pentru 3 ani conform statutului

Fără prejudicierea mandatelor în curs,
durata mandatului, 
prevăzută în statut, nu trebuie să
depăşească 4 ani
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ŢARA DIMENSIUNEA MEMBRI NE-EXECUTIVI ŞI/SAU DURATA MANDATULUI
CONSILIULUI INDEPENDENŢI

ITALIA

PORTUGALIA

Sistem tradiţional: 
Consiliul de administraţie trebuie să
cuprindă cel puţin 1 administrator numit
de pe o listă propusă de acţionarii
minoritari (articolul 147‐ter TUF). Când
consiliul de administraţie este format
din 7 membri, cel puţin 1 trebuie să fie
independent (de societate, de acţionarul
majoritar şi de ceilalţi administratori) şi
să respecte aceleaşi cerinţe şi condiţii de
independenţă ca membrii “collegio
sindacale”.
Sistem unitar: 
O treime din membri
Cel puţin 1 administrator trebuie să fie
ales din lista propusă de acţionarii
minoritari (articolul 147‐ter TUF). Aceşti
administratori trebuie să fie
independenţi şi să îndeplinească
aceleaşi cerinţe ca membrii “collegio
sindacale”.
Sistem dualist: 
Când consiliul de administraţie este
format din 5 membri sau mai mult, cel
puţin 1 trebuie să fie independent şi să
respecte aceleaşi cerinţe de
independenţă impuse membrilor
“collegio sindacale” (articolul 147 quater,
TUF). 

Un număr adecvat de 
membri ne-executivi trebuie să fie
independenti

Un număr adecvat de administratori ne-
executivi trebuie să îndeplinească
cerinţele legislative de independenţă, în
funcţie de dimensiunea şi procentul de
distribuire a acţiunilor. Trebuie să
reprezinte minim 25% dintre
administratori, cât timp dimensiunea
societăţii nu justifică un procentaj
inferior

În sistemul dualist, minim 2 
Statutul stabileşte numărul minim
şi maxim, adunarea generală
stabileşte numărul exact

Lege

Cod

Lege

Cod

3 exerciţii

Administratorii sunt desemnaţi pentru
o perioadă prevăzută în statut, nu mai
mare de 4 ani calendaristici
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Lege

Cod

Lege
Cod

Lege

Cod

Minim 3 pentru societăţile
auditate

Minim 3 membri 
Statutul stabileşte numărul exact
În societatea cu răspundere
limitată, maxim 12

5-15

În ceea ce priveşte societăţile
private, Codul Comercial nu
prevede un număr minim de
administratori, nu cere ca
administratorii să fie independenţi
şi nu conţine criterii de
independenţă 
Legea Pieţei de Valori Mobiliare
prevede că trebuie să existe cel
puţin 5 administratori principali şi
supleanţii săi respectivi în consiliul
de administraţie

Legea nu prevede numărul de membri
independenţi, dar acesta poate fi stabilit
de adunarea generală sau prin actul
constitutiv

Minim 50% ne executivi
Minim 25% independenţi

Consilierii externi
(care deţin cel puţin 3% din acţiuni sau
reprezintă astfel de acţionari şi
independenţi) trebuie să constituie o
amplă majoritare
Consilieri independenţi, cel puţin o
treime

Legea Societăţilor de Asigurări şi
Reasigurări prevede că societăţile de
asigurări şi reasigurări trebuie să aibă un
consiliu de administraţie format din cel
puţin 5 membri şi cel puţin o treime din
aceştia trebuie să fie administratori
independenţi.
Legea instituţiilor din sectorul bancar
prevede că trebuie să fie cel puţin 7
membri în consiliul de administraţie,
fără a preciza câţi trebuie să fie
independenţi

Principiile de guvernanţă corporativă
emise de Superintendencia Nacional de
Valores stabilesc că cel puţin o cincime
din membrii consiliului de administraţie
ai societăţilor publice ar trebui să fie
administratori independenţi 

4 ani (2 ani, pentru primii membri)

Prevăzută în statut, 
La fel pentru toţi membrii
Maxim 6 ani 
Administratorii vor putea fi realeşi

ŢARA DIMENSIUNEA MEMBRI NE-EXECUTIVI ŞI/SAU DURATA MANDATULUI
CONSILIULUI INDEPENDENŢI

ROMÂNIA

SPANIA

VENEZUELA



În ceea ce priveşte componenţa consiliului (numărul de membri independenţi şi membri neexecutivi), se
observă că acest aspect este mai puţin reglementat prin lege, însă există recomandări în cadrul codurilor
(aplicabile, în general, societăţilor cotate la bursă, după principiul “aplici sau explici”).

Analiza comparativă relevă că, în America de Sud, există o tendinţă de introducere în lege a unor dispoziţii
referitoare la componenţă (pentru societăţile cotate la bursă, bănci, companii de asigurări), în timp ce în
Europa se observă o tendinţă de a introduce în lege dispoziţiile referitoare la durata mandatului. În general,
durata maximă a mandatului este mai mare în Europa.
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Cerinţe privind consiliul

Lege

1,4
1,2

1
0,8

0,6
0,4

0,2
0

Dimensiunea Consiliului Componenţă Durata mandatului

Cod

Analiza comparativă a cerințelor privind consiliul în America de Sud (stânga) şi Europa (dreapta)

1,2

1

0,8

0,6

0,4

0,2

0
Dimensiunea 
Consiliului

Componența Durata
mandatului

Dimensiunea
Consiliului

Componență Durata 
mandatului

Lege

Cod
Nu este 
prevăzut



Membrii consiliului sunt aleşi de către adunarea generală a acţionarilor. În Franţa, ambele coduri prevăd,
pentru companiile cotate, ca administratorii să fie şi acţionari. Codurile de guvernanţă recomandă prezenţa
membrilor neexecutivi.

Criteriile de independenţă pentru membrii consiliului de administraţie sunt specificate în reglementările
aplicabile societăţilor cotate la bursă şi în codurile de guvernanţă corporativă. În Italia, se aplică aceleaşi
criterii de independenţă ca în cazul membrilor din “collegio sindicale”. În Europa, criteriile de independenţă
sunt mai armonizate, prin implementarea în statele membre ale Uniunii Europene a Recomandării
2005/162/CE a Comisiei cu privire la rolul administratorilor neexecutivi şi al comitetelor consiliilor de
administraţie sau de supraveghere, aplicabile societăţilor cotate la bursă20.

Criteriile de evaluare a independenţei variază în jurisdicţiile studiate. În general, acestea vizează: deținerea
de acțiuni (numărul variază în funcţie de jurisdicţie), legătura internă sau externă cu societatea, dependenţa
față de directorii executivi, relaţiile de afaceri cu societatea, relaţiile de familie cu directorii executivi,
independenţa față de auditorul actual sau precedent şi față de cabinetele de consultanţă cu care societatea
are contracte. Dependenţa determinată de structurile de grup este, de asemenea, luată în considerare în
cadrul criteriilor de independenţă.

În afară de independenţă, atunci când este vorba despre componenţa consiliului de administraţie, nu putem
să nu menţionăm importanţa acordată în prezent elementelor legate de competenţă şi diversitate.

Diversitatea poate cuprinde aspecte foarte diferite precum sexul, vârsta şi naţionalitatea. În ceea ce priveşte
diversitatea de gen, situaţia din Europa nu este foarte satisfăcătoare, având în vedere faptul că procentul de
femei în consiliile de administraţie ajunge la doar 12%, după cum se arată într-un studiu privind guvernanţa
corporativă în țările europene în 201121.

Acesta este motivul pentru care legislaţiile din Franţa şi din Italia au introdus cote minime. În Franţa, legea
din 27 ianuarie 2011 privind reprezentarea echilibrată a femeilor şi bărbaţilor în consiliile de administraţie şi
de supraveghere prevede instituirea treptată a unor cote de gen, având ca obiectiv creşterea numărului
femeilor în poziţiile de conducere în marile companii (după şase ani de la intrarea în vigoare a legii, prezenţa
femeilor ar trebui să ajungă la 40%). În Italia, s-a introdus paritatea de acces la organele administrative şi de
control ale societăţilor cotate la bursă, prin legea 120/2011, care stabileşte procentajul minim la o treime
pentru genul subreprezentat.

Criteriile de competenţă pentru membrii consiliilor de administraţie, în legislaţiile din jurisdicţiile studiate,
sunt stabilite de adunarea generală a acţionarilor sau prin statut. În Italia, statutul poate prevedea condiţii
privind integritatea, profesionalismul şi independenţa. Aceste condiţii trebuie să fie respectate de către
reprezentantul acţionarilor minoritari din consiliul societăţilor cotate la bursă.

Codurile de guvernanţă conţin recomandări generale sau specifice cu privire la competenţele necesare.
Descrieri mai detaliate ale acestor competenţe se găsesc în codurile din Argentina şi Brazilia. În Argentina,
codul emis de IAGO recomandă ca un membru al consiliului să aibă cunoştinţe şi experienţă relevante, printre
altele, în domeniul contabilităţii şi al finanţelor, cunoştinţe despre domeniul de activitate, de management,
de gestiune a crizelor, de leadership şi strategie. În Brazilia, codul recomandă ca membrii consiliului de
administraţie să aibă experienţă în gestionarea schimbărilor şi a crizelor, experienţă în identificarea şi
controlul riscurilor, experienţă în managementul resurselor umane, cunoştinţe de finanţe, contabilitate,
cunoştinţe juridice, cunoştinţe despre afacerile organizaţiei, despre piaţa naţională şi internaţională,
cunoştinţe referitoare la cele mai bune practici de guvernanţă corporativă, capacitatea de a citi şi de a
înţelege rapoartele de gestiune, contabile, financiare, noţiuni de drept societar, percepţie a profilului de risc
al organizaţiei.

Pentru a se asigura că membrii consiliului de administraţie acordă timp suficient responsabilităţilor pe care
le au, legislațiile din Columbia, Franţa şi România limitează numărul de mandate simultane la cinci. Conform
codului AFEP/MEDEF, în Franţa, un administrator nu trebuie să aibă mai mult de patru mandate în alte
societăţi cotate la bursă din afara grupului; în timp ce un administrator executiv nu trebuie să aibă mai mult
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20 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:052:0051:0063:ES:PDF
21 HEIDRICK & Struggles (2011). Challenging board performance: European Corporate Governance Report 2011.

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:052:0051:0063:ES:PDF


de două mandate în alte societăţi cotate la bursă din afara grupului. În Italia, Consob poate stabili astfel de
limite pentru societăţile cotate la bursă. În Brazilia, codul recomandă un număr maxim de cinci consilii pentru
administratorii externi şi maxim două consilii pentru preşedinte.

Distincţia între funcţia de preşedinte şi cea de director executiv este recomandată în general în jurisdicţiile
studiate, cu excepţia Argentinei, unde nu este prevăzută.

În Brazilia, codul recomandă ca directorul general să nu fie membru al consiliului de administrație. În cazul
în care funcţia de preşedinte al consiliului de administrație şi cea de director general este deţinută de aceeaşi
persoană, se recomandă ca directorii independenţi să îşi asume responsabilitatea conducerii discuţiilor care
implică un conflict de interese între cele două poziţii.

Conform codului andin, preşedintele şi, dacă este cazul, vicepreşedintele trebuie aleşi din rândul membrilor
externi ai consiliului. Preşedintele nu trebuie să fie acelaşi cu directorul general.

În Franţa, Codul Comercial prevede o opţiune suplimentară pentru societăţile care au optat pentru o
structură monistă: un consiliu de administraţie clasic, condus de un preşedinte director general sau un
consiliu, în care funcţia de PDG este împărţită între un preşedinte al consiliului de administraţie pe care acesta
îl conduce, şi un director general, care se ocupă de gestiunea societății.

În societăţile pe acţiuni al căror capital este mai mic de 150. 000 €, funcţiile de conducere pot fi exercitate de
către o singură persoană.

În Italia, conform codului, consiliul este responsabil pentru numirea unui administrator independent în
calitate de administrator independent principal, în cazul în care preşedintele consiliului de administraţie este
directorul general al companiei.

3. SISTEME DE GUVERNANŢĂ 33

Distincţia între funcţia de preşedinte al consiliului de administraţie şi calitatea de director general
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3. 4. EVALUAREA MEMBRILOR CONSILIULUI

În Argentina, Brazilia, România, Spania şi Venezuela (codul andin), codurile de guvernanţă recomandă o
evaluare anuală a membrilor consiliului de administraţie.

Codul din Brazilia prevede ca evaluarea să se realizeze în fiecare an, procesul condus de preşedinte putând
implica şi experţi externi, iar Instrucţiunea 480/2009 a MCV solicită divulgarea proceselor de evaluare. Potrivit
unui studiu empiric realizat de IBGC/Booz&Co22, se arată totuşi că o astfel de divulgare este o practică rară.

În Franţa, codul AFEP/MEDEF recomandă, pentru societăţile ale căror valori mobiliare sunt admise la
tranzacţionare pe piaţa reglementată, realizarea de către consiliul de administraţie a unei analize periodice
în ceea ce priveşte organizarea şi funcţionarea acestuia. Acestea trebuie să se asigure că aspectele relevante
sunt pregătite şi discutate în mod corespunzător şi, de asemenea, trebuie să măsoare contribuţia efectivă a
fiecărui administrator. De asemenea, recomandă consiliilor de administraţie să analizeze o dată pe an
funcţionarea acestora, să realizeze o evaluare formală cel puţin o dată la 3 ani, eventual sub îndrumarea unui
administrator independent, cu ajutorul unui consultant extern, pentru ca acţionarii să fie informaţi, în
rapoartele anuale, cu privire la desfăşurarea evaluărilor şi, eventual, la monitorizarea acestora. Recomandă,
de asemenea, ca administratorii neexecutivi să se întâlnească periodic, în absenţa celorlalţi administratori,
în scopul de a evalua prestaţia preşedintelui, a directorului general, a directorilor executivi delegaţi, şi să
reflecteze asupra viitorului acestora.

În Italia, funcţia generală de evaluare şi supraveghere constantă şi continuă îi este atribuită organului de
control (“collegio sindicale” sau consiliului de supraveghere).

În Portugalia, consiliul de administraţie trebuie să includă anual, în cadrul raportului de gestiune, informaţii
cu privire la autoevaluarea performanţei proprii şi a sistemului de guvernanţă adoptat, prezentând măsurile
adoptate sau care urmează a fi puse în aplicare în vederea îmbunătăţirii sistemului de guvernanţă al societăţii.

În România, în conformitate cu codul de guvernanţă al BVB, consiliul evaluează periodic dimensiunea,
structura, performanţele sale şi cele ale comitetelor sale, precum şi cooperarea cu directorii executivi, sub
coordonarea preşedintelui acestuia.

În Spania, codul recomandă consiliului să evalueze în plen, o dată pe an:

• Calitatea şi eficienţa funcţionării consiliului;
• Îndeplinirea funcţiilor de preşedinte şi director general al societăţii, pe baza raportului întocmit de

comitetul de nominalizare;
• Funcţionarea comisiilor sale, pe baza raportului întocmit de către fiecare dintre acestea.
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3.5. REMUNERAREA MEMBRILOR CONSILIULUI DE ADMINISTRAŢIE

Transparenţa remunerării a fost adoptată în toate jurisdicţiile studiate pentru societăţile cotate la bursă.
Codurile includ, de obicei, recomandări cu privire la politica de remunerare şi la remuneraţia membrilor
consiliului de administraţie

În Argentina, legea stabileşte limitele maxime: suma maximă a retribuţiei pe care o pot percepe membrii
consiliului de administraţie şi ai consiliului de supraveghere, inclusiv salariile şi alte compensaţii pentru
îndeplinirea unor funcţii tehnico-administrative cu caracter permanent nu poate depăşi 25% din profituri.

În Franţa, ca regulă generală, administratorii primesc o sumă anuală fixă numită “jetons de présence” sau
diurne de participare, cuantumul acesteia fiind stabilit de adunarea generală a acţionarilor. Consiliul are
libertatea de a stabili partea corespunzătoare fiecărui administrator, în principiu, în mod egal. Diurnele de
participare nu trebuie confundate cu sumele acordate unui administrator pentru anumite activităţi cum ar
fi de exemplu: sumele acordate în baza unui contract de muncă administratorilor salariaţi, remuneraţia
preşedintelui, a directorului general, a directorului general delegat, remuneraţiile speciale pentru misiuni
sau mandate speciale. Codul AFEP/MEDEF recomandă ca, pentru societăţile ale căror valori mobiliare sunt
admise pe piaţa reglementată, consiliul de administraţie să distribuie diurnele de participare având în vedere
perseverenţa administratorilor şi timpul pe care îl consacră îndeplinirii funcţiei lor. Remuneraţia poate fi fixă,
variabilă (în funcţie de cifra de afaceri sau de profit) sau mixtă. Codurile de guvernanţă recomandă luarea
de măsuri privind stabilirea remuneraţiei conducătorilor. Remuneraţiile preşedinţilor ar trebui să fie stabilite
de către consiliul de administraţie la propunerea comitetului de remunerare şi să respecte următoarele
principii: remunerare echilibrată, clară, coerentă, chibzuită, luându-se în considerare toate elementele (fixe,
variabile, stock options, acţiuni gratuite, diurne de participare, condiţii de pensionare şi avantaje speciale).
În plus, se specifică faptul că remuneraţia preşedintelui trebuie să ia în considerare piaţa, activitatea
desfăşurată, rezultatele obţinute, responsabilitatea asumată şi misiunile speciale pe care trebuie să le
realizeze.

În Spania, codul recomandă, în mod special, excluderea consilierilor externi din acele sisteme remunerative
care includ o retribuţie variabilă condiţionată de evoluţia profiturilor sau a altor indicatori financiari (de
exemplu, rezultate din exploatare sau EBITDA) sau care este condiţionată de preţul acţiunilor la un moment
dat. Acelaşi cod recomandă ca remunerarea consilierilor externi să fie adecvată pentru a compensa timpul
alocat, calificarea şi responsabilităţile pe care le presupune postul, dar nu atât de mare încât să compromită
independenţa acestora.

În România, codul recomandă o politică de remunerare în conformitate cu interesele strategice pe termen
lung ale societăţilor.
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3.6. COMITETELE CONSULTATIVE ALE CONSILIULUI

Legislaţia şi codurile de guvernanţă includ posibilitatea creării de comitete specializate de către consiliul de
administraţie.
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ŢARA COMITETE OBLIGATORIU/ NUMĂR DE  MEMBRI   CONDIŢII PRIVIND  
CONSULTATIVE VOLUNTAR MEMBRI INDEPENDENŢI   FORMAREA 

ŞI/SAU NEEXECUTIVI PROFESIONALĂ

ARGENTINA Comité de auditoría
(comitet de audit)

Comité de
remuneraciones
(IAGO, CNV)
(comitet de
remunerare)

Comité de
nominaciones y
gobierno corporativo
(IAGO)
(comitetul de
nominalizare şi
guvernanţă corporativă)

Obligatoriu pentru
societăţile ale căror
acţiuni sunt
tranzacţionate public
reglementate de Comisia
Naţională a Valorilor,
entităţi reglementate de
către Banca Centrală a
Republicii Argentina sau
Superintendencia de
Seguros de la Nación
Opţional în alte cazuri
În cazul societăţilor
reglementate de CNV,
societăţile pe acţiuni
care se califică ca
întreprinderi mici şi
mijlocii sunt scutite de la
constituirea unui
comitet de audit

Voluntar

Voluntar

Minim 3

Minim 3 (IAGO)
3 membri ai organului
de administraţie (CNV)

Minim3

Desemnat de consiliul de
administraţie
Mojoritatea constituită
din administratori
independenţi (IAGO)
Majoritate constituită
din directori
independenţi (IAGO)
Majoritate constituită
din directori
independenţi şi prezidat
de un membru
independent (CNV)
Majoritate independentă
(Legea 26. 831/2012)

Majoritate constituită
din directori
independenţi (IAGO)
Majoritate constituită
din independenţi,
prezidat de un membru
independent al
consiliului de
administraţie (CNV)

Majoritate constituită
din directori
independenţi

Fiecare membru va trebui
să aibă suficientă
pregătire şi experienţă în
probleme de contabilitate
şi audit, finanţe şi
gestiunea riscurilor 
(IAGO)

Programe de formare în
domeniul standardelor
internaţionale de
contabilitate, audit şi în
domeniul controlui intern
şi al reglementărilor
specifice pieţei de capital
(CNV)

Fiecare membru trebuie
să demonstreze abilităţi şi
experienţă suficientă în
domeniul resurselor
umane, al politicilor de
remunerare şi al
controlului riscurilor
(IAGO)
Abilităţi şi experienţă
suficientă în domeniul
politicilor de resurse
umane (CNV)

Fiecare membru trebuie
să demonstreze abilităţi şi
experienţă suficientă în
diferitele aspecte ale
guvernanţei corporative şi
să dovedească experienţa
în funcţii de conducere

Tabelul 5. Cerinţe privind comitetele şi comisiile consiliului
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ŢARA COMITETE OBLIGATORIU/ NUMĂR DE  MEMBRI   CONDIŢII PRIVIND  
CONSULTATIVE VOLUNTAR MEMBRI INDEPENDENŢI   FORMAREA 

ŞI/SAU NEEXECUTIVI PROFESIONALĂ

BRAZILIA

Comité de
nombramientos (CNV)
(comitetul de
nominalizare)

Comité de gestión de
riesgos (CNV)
(comitet pentru
gestiunea riscurilor)

Comité de finanzas
(IAGO)
(comitet pentru
aspectele financiare)

Comitê de auditoria 
(comitet de audit)

Comitê de recursos
humanos /remuneração
(comitet de resurse
umane/ remunerare)

Gobernança, finanças,
sustentabilidade
(guvernanţă, aspecte
financiare,
sustenabilitate)

Voluntar

Voluntar 
Dacă nu există, funcţiile
pot fi îndeplinite de
către comitetul de audit

Voluntar

Obligatoriu pentru
entităţile reglementate
de Banca Centrală, de
Comisia Naţională a
Valorilor, voluntar, în alte
cazuri

Voluntar

Voluntar

Cel puţin 3 membri ai
consiliului de
administraţie

Minim3

Minim 3

Majoritate independenţi,
prezidat de un membru
independent al
consiliului de
administraţie

Majoritate constituită
din directori
independenţi

Acolo unde este posibil,
numai membri
independenţi ai
consiliului, neexecutivi.
Format preferabil doar
din administratori. Dacă
nu este posibil, trebuie
să se încerce să existe o
majoritate a
administratorilorr, iar
aceştia să fie coordonaţi
de către un
administrator, dacă este
posibil, independent. 

Exclusiv, membri
independenţi ai
consiliului. Fără prezenţa
directorilor executivi

Este preferabil să fie
format numai din
administratori. Dacă nu
este posibil, trebuie să se
încerce constituirea
acestora, astfel încât să
se asigure o coordonare
de către un
administrator
independent, dacă este
posibil, şi majoritatea
membrilor să fie
administratori

Membri care dovedesc
aptitudini şi competenţe
suficiente în domeniul
politicilor specifice
resurselor umane

Fiecare membru trebuie
să demonstreze abilităţi şi
experienţă suficientă în
diverse aspecte legate de
managementul financiar
al unei societăţi

Toţi trebuie să aibă
cunoştinţe despre tema în
cauză. Cel puţin un
membru trebuie să aibă
experienţă demonstrabilă
în domeniul contabilităţii
sau al auditului

Să aibă experienţă în
domeniul resurselor
umane/remunerare

Să fie specialişti în
domeniu
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ŢARA COMITETE OBLIGATORIU/ NUMĂR DE  MEMBRI   CONDIŢII PRIVIND  
CONSULTATIVE VOLUNTAR MEMBRI INDEPENDENŢI   FORMAREA 

ŞI/SAU NEEXECUTIVI PROFESIONALĂ

COLUMBIA

FRANŢA

Conselho consultivo
(consilui consultativ)

Comité de auditoría
(comitet de audit)

Comité de
nombramientos y
retribuciones
(comitet de nominalizare
şi remunerare)

Comité de gobierno
corporativo 
(comitet de guvernanţă
corporativă)

Comité d’audit
(comitet de audit)

Voluntar Considerat
bună practică, în special
pentru organizaţiile în
primele etape ale
adoptării codului

Obligatoriu pentru
entităţile care fac
obiectul supravegherii
Superintendencia
Financiera de Colombia
şi emitenţii de valori
mobiliare supuşi
controlului acestei
entităţi

Voluntar

Voluntar

Obligatoriu în societăţile
ale căror valori mobiliare
sunt tranzacţionate pe o
piaţă organizată, bănci şi
companii de asigurări

3 membri ai consiliului
de administraţie

Recomandat, minim 3

Preferabil, independenţi

Majoritate alcătuită din
independenţi, dacă în
statut se prevede că,
pentru consiliul de
administraţie, este
necesară includerea
membrilor independenţi
Preşedintele trebuie să
fie independent

Cel puţin 1 membru al
consiliului director

Cel puţin 1 membru al
consiliului director

Recomandabil minim 3,
dintre care cel puţin 1
trebuie să aibă
competenţe specifice în
materie de contabilitate
şi finanţe şi să fie
independent. Codurile
de guvernanţă includ
recomandarea ca
administratorii
independenţi să
reprezinte 2/3 din
numărul de membri ai
comitetului
Nu trebuie să includă
niciun administrator
executiv E bine să se
evite numirea în cadrul
Comitetului de audit al
unei societăţi A a unui
administrator de la o
altă societate, al cărei
comitet omolog are un
administrator care
provine de la societatea
A

Trebuie să aibă
experienţă, să fie
informaţi cu privire la
problemele legate de
funcţiile atribuite
respectivului organ

Cel puţin 1 trebuie să aibă
competenţe specifice în
materie de contabilitate şi
finanţe şi trebuie să fie
independent. Membrii cu
competenţe financiare
sau contabile trebuie să
dispună, încă de la
numirea în funcţie, de
informaţii privind
aspectele specifice de
natură contabilă,
financiară şi operaţională
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ŢARA COMITETE OBLIGATORIU/ NUMĂR DE  MEMBRI   CONDIŢII PRIVIND  
CONSULTATIVE VOLUNTAR MEMBRI INDEPENDENŢI   FORMAREA 

ŞI/SAU NEEXECUTIVI PROFESIONALĂ

ITALIA

Comité de sélection ou
des nominations
(comitet de
nominalizare)

Comité des
rémunérations
(comitet de remunerare)

Comitato per le nomine
(comitet de
nominalizare)

Comitato per la
remunerazione
(comitet de remunerare)

Comitato controllo e
rischi 
(comitet de control şi
risc)

Voluntar

Voluntar

Voluntar

Voluntar

Voluntar

Minim 3 
Cu toate acestea, în
societăţile cu consiliu de
administraţie care nu are
mai mult de 8 membri,
comitetele pot avea doar
2 membri, obligatoriu
independenţi

Minim 3 Numai 2
independenţi, în
societăţile emitente cu
consiliu de administraţie
care nu are mai mult de
8 membri

Minim 3 Numai 2
independenţi, în
societăţile emitente cu
consiliu de administraţie
compus care nu are mai
mult de 8 membri

Nu trebuie să includă
niciun administrator
executiv şi trebuie să fie
alcătuit în majoritate din
administratori
independenţi

Nu trebuie să includă
niciun administrator
executiv şi trebuie să fie
alcătuit în majoritate din
administratori
independenţi

Majoritate alcătuită din
administratori
independenţi

Majoritate alcătuită din
administratori
independenţi

Administratori
independenţi Alternativ,
poate fi compus din
directori neexecutivi,
care să fie în majoritate
independenţi: în acest
caz, preşedintele este
ales din rândul
independenţilor În cazul
în care emitentul este
controlat de o altă
societate cotată la bursă
sau se află sub
conducerea sau
coordonarea unei alte
societăţi, trebuie să fie
alcătuit exclusiv din
independenţi

În principiu, membrii
comitetului sunt aleşi în
funcţie de competenţele
lor

În principiu, membrii
comitetului sunt aleşi în
funcţie de competenţele
lor

Cel puţin 1 membru
trebuie să aibă cunoştinţe
şi experienţă în politicile
financiare şi de
remunerare

Cel puţin un membru
trebuie să aibă experienţă
în contabilitate, finanţe şi
gestionarea riscurilor
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ŢARA COMITETE OBLIGATORIU/ NUMĂR DE  MEMBRI   CONDIŢII PRIVIND  
CONSULTATIVE VOLUNTAR MEMBRI INDEPENDENŢI   FORMAREA 

ŞI/SAU NEEXECUTIVI PROFESIONALĂ

PORTUGALIA

ROMÂNIA

Comissão de auditoría
(comitet de audit)

Comissão de
remunerações (IPCG,
CNVM) 
(comitet de remunerare)

Comissão de Nomeações
(IPCG)
(comitet de
nominalizare)

Comissão para as
matérias financeiras
(Lege)
(comitet pentru aspecte
financiare)

Comitet de audit

Obligatoriu în cazul
societăţilor cu sistem
monist

Voluntar

Cu excepţia cazului în
care dimensiunea
societăţii o justifică, se
va atribui unui comitet

Obligatoriu în cazul
societăţilor emitente de
valori mobiliare admise
la tranzacţionare pe o
piaţă reglementată şi în
cazul companiilor care
depăşesc anumite criterii
de mărime

Obligatoriu pentru
societăţile de interes
public

Minim 3

Minim 2

Membrii neexecutivi În
societăţi emitente de
valori mobiliare admise
la tranzacţionare pe
piaţa reglementată,
majoritatea este formată
din membri
independenţi

Membri, în majoritate,
independenţi de
management (CNVM)

Cel puţin 1 membru
independent

Cel puţin 1 membru cu
studii superioare
corespunzătoare pentru
exercitarea funcţiei şi
având cunoştinţele de
audit, contabilitate şi
care să fie independent
În cazul emitenţilor de
valori mobiliare admise
la tranzacţionare pe o
piaţă reglementată,
majoritatea trebuie să
fie independenţi

Administratori
neexecutivi
Cel puţin 1 membru
independent (Ordonanţa
Guvernamentală nr.
90/2008) 
Conform codului, număr
suficient de
administratori
independenţi;
preşedintele nu trebuie
să prezideze comitetul
de audit
Comitetul trebuie să fie
condus de un
independent

Cel puţin 1 membru cu
studii superioare
corespunzătoare pentru
exercitarea funcţiei,
cunoştinţe de audit sau
cunoştinţe de
contabilitate, trebuie să
fie independent

Cel puţin 1 membru cu
cunoştinţe şi experienţă
în domeniul politicilor de
remunerare (CNVM)

Cel puţin 1 membru cu
studii superioare adecvate
şi cunoştinţe de audit sau
contabilitate

Cel puţin 1 membru
independent cu
competenţă în
contabilitate şi/sau audit
(Ordonanţa
Guvernamentală nr.
90/2008) 
Codul recomandă
programe de formare
pentru membrii
comitetelor
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ŢARA COMITETE OBLIGATORIU/ NUMĂR DE  MEMBRI   CONDIŢII PRIVIND  
CONSULTATIVE VOLUNTAR MEMBRI INDEPENDENŢI   FORMAREA 

ŞI/SAU NEEXECUTIVI PROFESIONALĂ

SPANIA

Comitet de 
remunerare

Comitet de 
nominalizare

Comité de auditoría
(comitet de audit)

Comité de
nombramientos y
retribuciones
(comitet de
nominalizare şi
remunerare)

Comisión de
cumplimiento o de
gobierno corporativo
(comitet de guvernanţă
corporativă)

Voluntar

Voluntar

Obligatoriu pentru
societăţile cotate la
bursă

Voluntar

Voluntar

Minim 2

Minim 2

Minim 3

Minim 3

Minim 3

Administratori
neexecutivi
Număr suficient de
administratori
independenţi

În principal,
administratori
independenţi

Cel puţin majoritatea să
fie constituită din
administratori
neexecutivi ai consiliului
de administraţie Cel
puţin 1 membru
independent, desemnat
pe baza cunoştinţelor şi
a experienţei sale în
materie de contabilitate,
audit sau ambele

Administratori externi cu
preşedinte independent
Majoritatea trebuie să fie
alcătuită din
independenţi

Majoritate alcătuită din
administratori
neexecutivi ai consiliului 
Cu preşedinte
independent 

Codul recomandă
programe de formare
pentru membrii
comitetelor

Codul recomandă
programe de formare
pentru membrii
comitetelor

Cunoştinţe financiar-
contabile şi de
management.
Preşedintele, mai ales, să
aibă cunoştinţe şi
experienţă în
contabilitate, audit şi
gestionarea riscurilor
Cel puţin 1 membru
independent, desemnat
pe baza cunoştinţelor sale
şi a experienţei în materie
de contabilitate, audit sau
ambele

Cunoştinţe, abilităţi şi
experienţă



Denumirea acestor comitete nu este standardizată. Comitetul de audit este obligatoriu pentru societăţile
cotate la bursă în toate jurisdicţiile în Europa (în conformitate cu Directiva 2006/43/CE23) şi în jurisdicţiile din
America de Sud, cu excepţia Venezuelei.

În Italia, codul de guvernanţă corporativă (“codice di autodisciplina”) recomandă un comitet de control şi
de gestionarea a riscurilor (“comitato controllo e rischi”).

În toate ţările, cu excepţia Portugaliei, membrii comitetului de audit sunt numiţi de către consiliu:

23 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:157:0087:0107:ES:PDF

STUDIU COMPARATIV CILEA GUVERNANŢA CORPORATIVĂ ÎN ŢĂRILE LATINE42

ŢARA COMITETE OBLIGATORIU/ NUMĂR DE  MEMBRI   CONDIŢII PRIVIND  
CONSULTATIVE VOLUNTAR MEMBRI INDEPENDENŢI   FORMAREA 

ŞI/SAU NEEXECUTIVI PROFESIONALĂ

VENEZUELA Nu există prevederi
obligatorii privind
crearea acestor
comitete. În practică,
variază în funcţie de
natura societăţii. Pot
exista comitete pentru
achiziţii, audit social,
probleme de mediu,
plasamente financiare,
audit intern şi/sau
financiare, printre
altele. 

Comité de auditoría
(comitet de audit)

Voluntar

Trebuie să fie persoane cu
reputaţie profesională
dovedită, cu integritate în
activitatea desfăşurată,
independente faţă de alte
unităţi organizaţionale

Persoane cu experienţă
profesională dovedită în
domeniul auditului.
Consiliul evaluează aceste
abilităţi. 

Numirea comitetului de audit 

6
5
4

8
9

7

3
2
1
0

Consiliul numeşte comitetul de audit Adunarea generală numeşte comitetul 
de audit (Portugalia)

Număr de ţări

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:157:0087:0107:ES:PDF


Pentru a determina nivelul de convergenţă între prevederile legale privind atribuţiile comitetului de audit,
am identificat toate jurisdicţiile incluse în eşantion în care responsabilitatea este prevăzută în mod expres
(un grad de convergenţă de 100% înseamnă că o dispoziţie este menţionată în mod explicit în toate
jurisdicţiile).

În Italia, legislaţia stabileşte responsabilităţi mai specifice în ceea ce priveşte monitorizarea controlului intern
şi a gestionării riscurilor. În Portugalia, comitetul de audit are, de asemenea, competenţele specifice ale
organismului de supraveghere. În Argentina şi Brazilia, comitetul de audit verifică conformitatea cu regulile
de conduită; în Argentina are, de asemenea, responsabilităţi specifice în ceea ce priveşte conflictele de
interese.

Potrivit studiilor empirice, chiar şi în cazul societăţilor cotate la bursă, recomandarea de a avea comitete nu
este urmată de toate societăţile. Chiar şi comitetul de audit, care este obligatoriu, nu există în cazul tuturor
societăţilor cotate la bursă. Deşi consiliul exercită responsabilităţile comitetelor de audit în unele dintre
entităţi, legilaţiile sau chiar codurile de guvernanţă, cu unele excepţii, nu conţin cerinţe de calificare
comparabile cu cerinţele comitetului de audit pentru membrii acestuia.
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GRADUL DE 
CONVERGENŢĂ

Monitorizarea procesului de prezentare a informaţiilor financiare 100, 00%

Monitorizarea eficacităţii controlului intern al societăţii, a auditului intern, dacă este cazul, 100, 00%
şi a sistemelor de gestionare a riscurilor

Monitorizarea auditului legal al conturilor 88, 89%

Furnizarea de informaţii complete privind tranzacţiile care ar putea implica conflicte de interese cu membrii organelor entităţii 11, 11%
sau cu acţionarii majoritari

Propunere către adunarea generală numirea auditorului 11, 11%

Exprimarea unei opinii cu privire la caracterul rezonabil al propunerilor legate de onorarii şi de planuri de opţiuni pentru acţiuni,  11, 11%
pentru directorii şi administratorii societăţii, propuneri formulate de organismul de administraţie

Exprimarea unei opinii cu privire la respectarea cerinţelor legale şi la caracterul rezonabil al condiţiilor de emitere a acţiunilor 11, 11%
sau a titlurilor convertibile în acţiuni, în cazul unei majorări de capital, cu excluderea sau limitarea dreptului de preempţiune

Verificarea respectării normelor de conduită aplicabile 22, 22%

Emiterea unei opinii fondate privind tranzacţiile cu părţi afiliate în cazurile stabilite prin lege 11, 11%

Formularea unei opinii fondate şi comunicarea acesteia către pieţe, după cum stabileşte Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare, 11, 11%
în cazul în care în societate există sau ar putea exista un presupus conflict de interese

Supravegherea managementului societăţii 11, 11%

Verificarea numerarului şi a existenţei bunurilor sau activelor societăţii, de orice natură 11, 11%

Supravegherea respectării legii şi a statutului societăţii 11, 11%

Primire de sesizări privind nereguli 11, 11%

ATRIBUŢIILE COMITETULUI DE AUDIT



3.7. MECANISME DE PARTICIPARE A SALARIAŢILOR îN GUVERNANŢA CORPORATIVĂ

În ceea ce priveşte mecanismele de participare a salariaţilor în guvernanţa corporativă, există mai multe
situaţii în jurisdicţiile care fac obiectul studiului, pe care le rezumăm în continuare:

• Implicarea angajaţilor în structura diferitelor comitete (Brazilia)

• Mecanismul de dezvăluire a neregulilor, potrivit căruia societăţile dispun de proceduri prin care angajaţii

pot raporta neregulile (Spania)
• Comisii ale angajaţilor (Portugalia, prevăzute de Codul Muncii - Legea 7/2009, Art. 426-428)

• Includerea în consiliul de administraţie al societăţilor cotate la bursă, a angajaţilor care deţin mai mult de

3% din capital (Franţa)
• Participarea sindicatelor (Venezuela)

3.8. MECANISME DE PROTECŢIE A ACŢIONARILOR MINORITARI  

Acţionarii majoritari şi/sau consiliile pot obţine beneficii dintr-o societate, în detrimentul intereselor
acţionarilor minoritari, în multe moduri.

Având în vedere gradul ridicat de concentrare a proprietăţii în societăţile din jurisdicţiile care fac obiectul
studiului, protecţia acţionarilor minoritari reprezintă o preocupare majoră. Există prevederi legale privind
protecţia acţionarilor minoritari în toate jurisdicţiile cercetate.

De exemplu, în Argentina, statutul poate prevedea numirea unuia sau a mai multor administratori sau a
unuia sau a mai multor“síndicos”. În Brazilia, legea conferă titularilor a 5% sau mai mult din acţiunile ordinare
sau deţinătorilor de acţiuni preferenţiale fără drept de vot, reprezentând cel puţin 10% din capitalul social
al societăţii, dreptul de a alege un membru în consiliu.

În Spania, legea consideră nule prevederile statutare care stabilesc, în mod direct sau indirect, numărul
maxim de voturi care poate fi exprimat de un singur acţionar sau de societăţi care aparţin aceluiaşi grup.

În Portugalia, acţionarii pot solicita accesul la informaţiile pe care le consideră necesare utilizând serviciile
unui auditor, iar legea prevede dreptul acţionarilor minoritari de a convoca adunarea generală sau de a
include anumite aspecte în ordinea de zi. Statutul pot prevedea, pentru un număr de administratori
reprezentând cel puţin o treime din numărul membrilor consiliului, alegeri separate dintre persoanele
nominalizate de grupuri de acţionari, cu condiţia ca aceştia să nu deţină acţiuni reprezentând mai mult de
20% şi mai puţin de 10% din capital.

În România, este necesară aprobarea adunării generale, în cazul tranzacţiilor importante care implică activele
societăţii. Acţionarii care reprezintă cel puţin 10% din capital pot solicita serviciile unuia sau mai multor
experţi care să analizeze managementul societăţii.

În Venezuela, există “comisario”, în societăţile pe acţiuni sau cu răspundere limitată, care primeşte sesizările
acţionarilor minoritari în vederea apărării intereselor acestora.

Există cerinţe pentru divulgarea tranzacţiilor cu părţile afiliate în toate jurisdicţiile.

În Argentina, legea pieţei de capital prevede procedura aplicabilă în cazul contractelor cu părţi afiliate.
Conducerea sau orice membru al său cere comitetului de audit să se pronunţe dacă termenii tranzacţiei pot
fi în mod rezonabil consideraţi adecvaţi pentru condiţiile normale de piaţă. Societatea poate solicita
rapoartele a două firme de evaluare independente, emise în legătură cu aceeaşi tranzacţie şi cu aceleaşi
condiţii ale tranzacţiei. După ce a aprobat astfel de tranzacţii, consiliul va pune la dispoziţia acţionarilor
raportul comitetului de audit sau rapoartele firmelor independente de evaluare.
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În Columbia, controlul tranzacţiilor cu părţile afiliate este o responsabilitate a consiliului, cu toate că
adunarea generală este cea care aprobă astfel de tranzacţii. Codul recomandă ca monitorizarea să fie realizată
de către comitetul de audit.

În Italia, codul recomandă consiliului să stabilească proceduri pentru aprobarea şi punerea în aplicare a
operaţiunilor companiei sau ale filialelor sale cu părţile afiliate. Sunt definite operaţiuni specifice (criteriile
de identificare a tranzacţiilor) care ar trebui să fie aprobate cu consultarea comitetului de control intern şi/sau
cu ajutorul unor experţi independenţi. Reglementările emise de organismul de supraveghere a bursei italiene
(CONSOB) în 2010 au stabilit procedura pentru tranzacţiile cu părţi afiliate. Procedura de alegere a membrilor
consiliului de administraţie pe baza listelor de candidaţi (“voto di lista”) este obligatorie din anul 2007 pentru
societăţile cotate la bursă, cu scopul de a asigura reprezentativitatea acţionarilor minoritari.

Mecanismele de gestionare a conflictelor de interese cel mai des utilizate sunt dezvăluirea şi abţinerea de la
vot.

În Franţa, legea stabileşte lista de acorduri interzise (contractarea unui împrumut de la societate, autorizarea
pentru o descoperire de cont, garantarea de către societate al unui angajament faţă de terţe părţi). În mod
asemănător, în România şi Portugalia, legea impune restricţii asupra tranzacţiilor între societate şi membrii
consiliului.

În legislaţiile în care sunt reglementate operaţiunile privitoare la drepturile de vânzare sau cumpărare forţate
de acţiuni, se solicită intervenţia unui expert independent, pentru a stabili despăgubiri pentru acţionarii
minoritari.
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Reglementările privind menţinerea capitalului au ca scop protejarea diferitelor interese. Societăţile pe acţiuni
sunt structuri separate de acţionarii lor şi, prin urmare, trebuie să fie responsabile pentru angajamentele
asumate. Aceasta este o responsabilitate importantă de aceea este nevoie de reglementări pentru a limita
situaţiile în care societăţile sunt tot mai puţin capabile să îşi plătească datoriile. Un aspect important este cel
al protecţiei creditorilor prin reguli care să împiedice retragerea banilor dintr-o societate, dacă acest lucru
este în detrimentul lor. De asemenea, se pot stabili cerinţe minime privind capitalurile proprii. Un anumit
nivel de protecţie a intereselor creditorilor este esenţial pentru a menţine interesul lor de a susţine societatea.
Sistemele legale de menţinere a capitalului conţin dispoziţii privind capitalul minim, distribuirile către
acţionari, majorările şi reducerile de capital.

Din analiza prevederilor legislaţiilor privind menţinerea capitalului în ţările incluse în eşantion, constatăm
că există cerinţe minime privind capitalul mai degrabă în jurisdicţiile din Europa (deşi sunt reduse pentru
societăţile cu răspundere limitată). În general, capitalul social minim impus de legislaţiile din ţările europene
care fac obiectul studiului este mai mare decât valoarea minimă necesară conform celei de a doua directive
(25. 000 de euro).

Aportul în natură este permis în toate jurisdicţiile. În vederea evaluării contribuţiei în natură, unele legislaţii
impun prezenţa unui expert (Argentina), a unui expert evaluator (Venezuela), a unui auditor independent
(Portugalia), a trei experţi (Brazilia), a unuia sau mai multor experţi (România). În Franţa, acţionarii pot
cere numirea unui expert în acest sens (“commissaire aux apports”).

Repartizarea dividendelor interimare este permisă în Brazilia şi Portugalia. În Argentina, este posibilă numai
în cazul societăţilor prevăzute la articolul 299 din Legea 19. 550/1972. În Franţa şi Italia, legea permite
efectuarea de plăţi anticipate de dividende. În Franţa, se pot acorda avansuri de dividende numai în cazul în
care societatea a înregistrat un profit, de la data de începere a exerciţiului, egal cu avansul în cauză. În Italia,
avansurile se acordă numai în cazul societăţilor auditate în conformitate cu cerinţele prevăzute în statutele
lor. În cazul în care, de la ultimul bilanţ aprobat, se constată pierderi din exerciţiul sau exerciţiile precedente,
nu se permite efectuarea de plăţi anticipate de dividende. În general, modificările de capital şi repartizările
sunt supuse aprobării de către adunarea generală a acţionarilor.

Prezentăm în tabelul de mai jos cerinţele privind capitalul şi rezervele înainte de repartizare impus de legislaţii
în jurisdicţiile studiate:
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ŢARA CAPITAL SOCIAL MINIM REZERVE NECESARE ÎNAINTE DE REPARTIZARE

ARGENTINA

BRAZILIA

SA 12. 000$
SRL No

Nu

Repartizarea rezultatului lichid şi realizat determinat pe baza situaţiilor financiare întocmite şi
aprobate. Profitul nu poate fi repartizat până când sunt acoperite pierderile din anul anterior.
Se constituie următoarele rezerve:
• Rezervă legală: 5% din profitul realizat şi lichid până când se ajunge la 20% din capital
• Alte rezerve: trebuie să fie rezonabile şi să fie rezultatul unei administrări prudente

Se constituie următoarele rezerve:
• Rezervă legală: 5% din rezultatul net până la 20% din capital
• Rezerve prevăzute de statut
• Rezerve pentru situaţii neprevăzute (o parte din profitul net pentru a compensa o scădere a

veniturilor viitoare cauzate de posibile pierderi).
• Reţinerea unei părţi din beneficii în funcţie de bugetul de investiţii prezentat de organele de

administrare adunării generale

Legea reglementează dividendele obligatorii
Se constituie o rezervă pentru beneficiul realizabil egală cu excedentul devidendului obligatoriu
peste rezultatul realizabil
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O provocare pentru regimul actual de menţinere a capitalului este reprezentată de conflictul de interese
între creditori şi acţionari. Creditorii sunt interesaţi ca societatea să acumuleze nivelul maxim de rezerve,
pentru a se asigura că aceasta va fi în măsură să îşi îndeplinească obligaţiile de plată la scadenţă. Prin contrast,
acţionarii doresc să maximizeze rentabilitatea capitalului (în special atunci când rentabilitatea aşteptată din
investiţiile alternative este mare).

Aplicarea standardelor IFRS (Standardele Internaţionale de Raportare Financiară) la nivelul conturilor
individuale complică şi mai mult situaţia, întrucât aceste regimuri de menţinere a capitalului se bazează pe
calităţile rezultatului contabil. Standardele IFRS sunt orientate către investitor, în timp ce cerinţele de

ŢARA CAPITAL SOCIAL MINIM REZERVE NECESARE ÎNAINTE DE REPARTIZARE

COLUMBIA

FRANŢA

ITALIA

PORTUGALIA

ROMÂNIA

SPANIA

VENEZUELA

Nu

SA 37. 000 €
SRL 1 € 

SA 120. 000 €
SRL 10. 000 €

SA 50 000 €
SRL 1 €

SA 90. 000 Lei (25. 000 €)
SRL 200 Lei

SA 60. 000 €
SRL 3. 000 €

Doar pentru societăţile cu
răspundere limitată (2000
bolivari)

Se constituie următoarele rezerve:
• Rezervă legală: 10% din profitul net al fiecărui exerciţiu, pentru a ajunge la cel puţin 50 % din

capitalul subscris.
• Reserve statutare
• Rezervele ocazionale decise de adunarea acţionarilor Dacă suma rezervei legale, a celei statutare

şi a celei ocazionale depăşeşte 100% din capitalul subscris, procentul obligatoriu al profitului
net care trebuie distribuit se va ridica la 70%. 

Următoarele rezerve sunt reglementate prin lege:
• Rezervă legală: 5% din profitul net până la 10% din capital
• Rezervă statutară

Se constituie următoarele rezerve: 
• Rezerva legală: nu va fi mai mică de 20% din profitul net anual şi poate ajunge până la o cincime

din capitalul social.
• Rezervă pentru acţiuni proprii
• Rezervă prevăzută de statut

Se constituie următoarele rezerve:
• Rezerva legală: nu va fi mai mică de 20% din profitul net anual şi poate ajunge până la o cincime

din capitalul social.
• Rezervă pentru acţiuni proprii

Se constituie următoarele rezerve:
• Rezervă legală: 5% din profitul net de până la 20% din capital.
• Rezervă prevăzută de statut 
Există restricţii cu privire la repartizare, în cazul în care nu s-au amortizat cheltuielile de constituire
şi de distribuire sau dacă nu au fost acoperite pierderile cauzate de corectarea erorilor. 

Se constituie următoarele rezerve:
• Rezervă legală: 10% din profitul exerciţiului până când ajunge la cel puţin 20% din capital,

destinat compensării pierderilor. Pentru ca societatea să poată repartiza dividende odată redus
capitalul, este necesar ca rezerva legală să ajungă la nivelul de 10% din noul capital

• Rezervă pentru acţiuni proprii (pentru costul acţiunilor proprii, este necesar să fie menţinute
atâta timp cât acţiunile nu sunt înstrăinate)

• Rezerve prevăzute de statut

Se constituie următoarele rezerve:
• Rezervă legală: Anual, se rezervă din profitul net cel puţin o cotă de 5% pentru alcătuirea un

fond de rezervă, până când se ajunge la valoarea prevăzută în statut, iar aceasta nu poate fi
mai mică de 10% din capitalul social

• Rezerve statutare stabilite în scopuri specifice



menţinere a capitalului, în cele mai multe jurisdicţii, favorizează protecţia creditorilor. Aplicarea standardelor
IFRS permite o utilizare mai extinsă a valorii juste şi are impact asupra profiturilor disponibile pentru
repartizare. Acest lucru ridică unele întrebări cu privire la adecvarea sistemului actual de menţinere a
capitalului în condiţiile în care valoarea rezultatului distribuibil este stabilită pe baza situaţiilor financiare
IFRS. În Italia, legea impune anumite ajustări.

Standardele IFRS sau standardele care converg către IFRS afectează sau vor afecta într-o mare măsură
jurisdicţiile studiate.

Au fost propuse regimuri alternative ce presupun controale suplimentare asupra lichidităţii şi fluxurilor de
numerar viitoare (aşa numitul “test de solvabilitate”). Aceste regimuri propun o redefinire a “distribuirii
profitului” şi o orientare către solvabilitatea societăţii (definită ca abilitate a societăţii de a-şi plăti datoriile în
cursul normal al activităţii până la termenul limită) şi către gradul de îndatorare.

Se impune aprofundarea analizelor pentru a se determina dacă sistemul actual trebuie să fie înlocuit.  
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Aplicarea IFRS în situaţiile individuale

Standardele IFRS, cu anumite ajustări, sunt permise
sau impuse pentru anumite situaţii
financiare individuale (Argentina, Venezuela)

Standardele IFRS sunt impuse sau permise pentru
anumite situaţii financiare individuale (Italia,
România, Portugalia)

Standardele IFRS nu sunt permise pentru situaţii
financiare individuale (Franţa)

Standarde naţionale convergente în mare măsură cu
IFRS sunt impuse pentru situaţiile
financiare individuale (Brazilia, Spania)

Plan de adoptare a standardelor IFRS în viitorul
apropiat (Columbia)



Adoptarea bunelor practici de guvernanţă a sistemelor informatice trebuie să fie o prioritate pentru
societăţile inovatoare capabile să răspundă unor nevoi şi oportunităţi noi. Un studiu realizat de MIT Center
for Information Systems Research a relevat că societăţile care adoptă bune practici de guvernanţă IT au
venituri cu 20% mai mari decât cele ale concurenţilor lor24.

Guvernanţa IT este considerată a fi acel sistem cu ajutorul căruia se conduce şi se controlează utilizarea
actuală şi viitoare a sistemelor IT (ISO 38500). Aceasta include evaluarea şi gestionarea utilizării sistemelor IT
în sprijinul organizaţiei şi monitorizarea utilizării acestora în realizarea planurilor. De asemenea, include
strategia şi politicile de utilizare a sistemelor IT în cadrul organizaţiei şi face parte din strategia generală de
guvernanţă corporativă.

În jurisdicţiile care au făcut obiectul studiului, aspectele legate de guvernanţa tehnologiei informaţiei apar
mai ales în cadrul companiilor multinaţionale, al societăţilor cotate la bursă şi al instituţiilor financiare.
Standardele utilizate în managementul tehnologiei informaţiei în jurisdicţiile incluse în eşantion sunt:

• ISO/IEC 38500:2008 - Corporate governance of information technology care defineşte un cadru pentru
guvernanţa IT şi permite sprijinirea conducerii de nivel înalt în ceea ce priveşte aspectele juridice, etice şi
de reglementare asociate utilizării sistemelor IT, precum şi utilizarea eficientă a tehnologiei informaţiei în
cadrul organizaţiei.

• Modelul de referinţă - Control Objectives for Information and related Technology care descrie 34 de procese
legate de IT comune pentru toate organizaţiile. Fiecare proces este descris în detaliu, incluzând intrări şi
ieşiri, activităţi-cheie, obiective, indicatori de performanţă şi un model de bază de maturitate.

• ISO/IEC 27001 - Information technology - Security techniques - Information security management systems -
Requirements, care specifică cerinţele pentru stabilirea, implementarea, menţinerea şi îmbunătăţirea unui
sistem de management al securităţii informaţiei (SMSI). Se bazează pe cele mai bune practici descrise în
ISO/IEC 27002, cunoscut anterior drept ISO/IEC 17799.

ISO 27001, ca şi predecesorul său BS 7799-2, este certificabil. Numărul de certificări a crescut considerabil în
ultimii ani, ca o demonstraţie a importanţei protecţiei datelor pentru dezvoltarea activităţilor organizaţiilor.

Dintre ţările incluse în eşantion, cea mai mare creştere se observă în România, Spania şi Italia. În cazul
Spaniei, această evoluţie a fost favorizată de Legea privind protecţia datelor. În România, Instrucţiunea 2/2011
a CNVM privind auditul sistemelor informatice de către entităţi autorizate, reglementate şi supravegheate
de Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare stabileşte cerinţele minime pentru certificare, sistemele informatice
de testare utilizate de entităţile autorizate, reglementate şi supravegheate de Comisia Valorilor Mobiliare.  
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24 http://cisr.mit.edu/research/research-overview/classic-topics/it-governance/
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Evoluţia numărului de certificate ISO 27001 în ţările incluse în eşantion
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În toate ţările incluse în eşantion există coduri de bune practici de guvernanţă corporativă aplicate după
principiul “aplici sau explici”. Acestea sunt coduri care vizează în principal societăţile cotate la bursă, dar se
încurajează aplicarea lor şi de către alte societăţi, prin adaptarea recomandărilor la caracteristicile lor specifice.

Unele studii efectuate în ţările incluse în eşantion subliniază dificultăţi în aplicarea acestui principiu, legate
de respectarea formală a codului şi de calitatea explicaţiilor, dar, de asemenea, indică o îmbunătăţire a punerii
în aplicare a celor mai bune practici de guvernanţă corporativă.

Consolidarea mecanismelor de impunere a codurilor ar putea reprezenta o soluţie pentru a îmbunătăţi
calitatea şi fiabilitatea declaraţiilor de guvernanţă.

Reglementările şi codurile investigate oferă unele soluţii posibile, cum ar fi:

• Creşterea răspunderii organelor societăţii faţă de practicile de guvernanţă (legislaţia din Italia reprezintă
un exemplu în acest sens)

• Certificarea rapoartelor de guvernanţă (deja impusă de legislaţia din Portugalia)

• Existenţa unui organism extern care să monitorizeze respectarea codului (aşa cum propune codul
AFEP/MEDEF din Franţa)

• Cerinţe mai mari privind calitatea explicaţiilor (propuneri în menţionatul cod francez)

Având în vedere că societăţile care trebuie să respecte aceste coduri au caracteristici diferite în ceea ce
priveşte dimensiunea şi concentrarea proprietăţii, există iniţiative pentru adaptarea codurilor de guvernanţă
pentru întreprinderile mici şi mijlocii.

Potrivit unor studii, caracteristicile diferite ale acestor entităţi (în special privind natura şi concentrarea
proprietăţii) justifică preocupări şi opţiuni diferite în materie de guvernanţă.

Codurile de guvernanţă sunt instrumente utile în promovarea bunelor practici de guvernanţă, dar preferinţa
pentru dispoziţiile obligatorii exprimată de entităţile din jurisdicţiile care au făcut obiectul studiului justifică
existenţa unor dispoziţii obligatorii prin care să se impună standardele minime de guvernanţă.

Criza financiară a condus la modificarea dispoziţiilor referitoare la guvernanţa corporativă în ţările studiate,
cu toate că aceste modificări nu sunt neapărat cauzate de criză în toate situaţiile.

Menţionăm, printre altele, următoarele modificări:

• Cerinţe crescute în materie de guvernanţă şi de transparenţă pentru societăţile cotate la bursă

• Supraveghere asigurată tot mai mult de specialişti din afara zonei contabile

• Cererinţe de informare cu privire la remunerarea organelor de conducere şi de supraveghere a societăţilor

• Simplificarea cadrului legislativ pentru a reduce costurile administrative

• Un control mai mare din partea statului

Analiza sistemelor de guvernanţă a relevat faptul că principalele modele de guvernanţă utilizate sunt modelul
monist, modelul dualist vertical (cu consiliu de supraveghere şi consiliul de administraţie) şi un model specific
de tip dualist orizontal, denumit “tradiţional” sau “latin” în unele ţări (cu un organism de control numit de
adunarea generală a acţionarilor). Cele mai multe legislaţii permit entităţilor să aleagă între diferitele sisteme
de guvernanţă. Cel mai utilizate în practică sunt sistemul monist şi sistemul latin.

Existenţa unor organisme specifice de control a fost identificată în Argentina, Brazilia, Italia, Portugalia,
România şi Venezuela. Cerinţele privind numirea, criteriile de competenţă şi independenţă, accesul la
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informaţii şi responsabilităţile fac obiectul unor prevederi legale.

Deşi se constată unele diferenţe între dispoziţiile diferitelor legislaţii privind caracteristicile acestor organe,
putem observa unele avantaje ale acestora: independenţa faţă de consiliul de administraţie, standarde de
competenţă profesională obligatorie care să permită exercitarea eficientă a funcţiilor, comunicare directă cu
adunarea generală a acţionarilor şi atribuţii privind protejarea intereselor acţionarilor minoritari. Accesul la
informaţii în scopul îndeplinirii responsabilităţilor de control şi natura proactivă a unor investigaţii sunt alte
beneficii ale acestui mecanism de control. Unele dintre aceste avantaje au fost confirmate de studii empirice
efectuate în Italia, Brazilia şi Portugalia.

În ceea ce priveşte dispoziţiile referitoare la consiliile de administraţie, s-a constatat că structura acestora
(numărul de membri independenţi şi membri neexecutivi) este mai puţin reglementată prin lege şi mai mult
recomandată de coduri (în general, aplicabile societăţilor cotate la bursă, după principiul “aplici sau explici”).
În America de Sud, analiza comparativă evidenţiază tendinţa de introducere în legi a unor dispoziţii privind
componenţa consiliilor (pentru societăţile cotate la bursă, bănci şi companii de asigurări), în timp ce în
legislaţiile din Europa au fost introduse aspecte privind durata mandatului. Durata maximă a mandatului
consiliului este, în general, mai mare în Europa. De asemenea, se observă o preocupare în Europa faţă de
diversitatea consiliului, în funcţie de criterii de vârstă şi sex.

Obligaţiile legate de diligenţa şi de loialitatea faţă de societate şi de acţionari sunt prezente în toate
jurisdicţiile. Separarea între funcţiile de preşedinte şi director general este prevăzută, de obicei, în coduri sau
în legi ca fiind opţională. Responsabilităţile consiliului în monitorizarea sistemului de control şi de gestionare
a riscurilor sunt cel mai bine dezvoltate în legislaţia şi în codul din Italia. În Franţa, preşedintele consiliului
întocmeşte un raport privind controlul intern. Evaluarea consiliului este recomandată de coduri, iar frecvenţa
sa este, de obicei, anuală.

Codurile din Europa acordă o atenţie sporită aspectelor legate de remunerare. Consiliul de administraţie
poate crea comitete consultative, al căror titlu nu este standardizat. Existenţa unui comitet de audit este
obligatorie pentru societăţile cotate la bursă în toate jurisdicţiile din Europa (în conformitate cu Directiva
din 17 mai 200620) şi în jurisdicţii din America de Sud, cu excepţia Venezuelei. Celelalte comitete fac
obiectul recomandărilor codurilor, iar prezenţa lor în practică este redusă.

Comitetul de audit este desemnat în cele mai multe cazuri (cu excepţia Portugaliei) de către consiliul de
administraţie. Legislaţia din Italia prevede responsabilităţi specifice privind monitorizarea controlului intern
şi gestionarea riscurilor. În Portugalia, comitetului de audit i se atribuie competenţe specifice organismului
de supraveghere. În Argentina şi Brazilia, comitetul de audit verifică conformitatea cu regulile de conduită
şi, în Argentina, are, de asemenea, responsabilităţi specifice în legătură cu conflictele de interese.

Deşi responsabilităţile comitetului de audit sunt exercitate de către consiliul de administraţie în absenţa
comitetului de audit, legislaţiile şi codurile nu stabilesc aceleaşi criterii minime de competenţe necesare
pentru o funcţionare eficace.

În ceea ce priveşte participarea angajaţilor la guvernanţa corporativă, cea mai mare reprezentare o găsim în
legislaţia din Franţa, care prevede participarea la consiliul de administraţie al societăţilor cotate la bursă a
angajaţilor care deţin mai mult de 3% din capital.

Legislaţiile din Argentina, Brazilia, Italia şi Portugalia facilitează reprezentarea acţionarilor minoritari în
consiliul de administraţie. În Argentina, Brazilia, Columbia şi Italia, comitetul de audit are responsabilităţi
specifice în procedurile de aprobare a tranzacţiilor cu părţile afiliate. Codul argentinian (IAGO) prevede în
mod explicit că administratorii independenţi trebuie să aprobe tranzacţiile între părţile afiliate ce implică
acţionarii majoritari. În Brazilia, codul recomandă ca, în măsura în care este posibil, tranzacţiile cu părţi afiliate
să se bazeze pe rapoarte de evaluare independente, bazate pe ipoteze şi informaţii aprobate de către părţi
terţe. Rapoartele de evaluare nu pot proveni de la părţile care sunt implicate în tranzacţie.
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Legislaţiile din Franţa, Portugalia şi România prevăd restricţii privind tranzacţiile între membrii consiliului
de administraţie şi societate. Unele tranzacţii trebuie să fie aprobate de adunarea generală. Organele specifice
de control au responsabilităţi în protejarea drepturilor minoritarilor.

Sistemele de menţinere a capitalului sunt, de obicei, orientate către creditori. Deşi în multe ţări este posibilă
aplicarea standardelor IFRS sau a unor standarde care converg către IFRS, în situaţiile financiare individuale,
numai în Italia beneficiile determinate în conformitate cu IFRS sunt supuse unor ajustări înainte de distribuire.

Standardul ISO 27001 este cel mai des utilizat pentru certificarea sistemelor de management al securităţii
informaţiei în jurisdicţiile studiate. Cel mai mare număr de certificate se regăseşte în România, Spania şi
Italia.
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ANExA A - TABEL DESCRIPTIV PRIVIND STRUCTURA CODURILOR DE
GUVERNANŢĂ îN ŢĂRILE STUDIATE

ŢARA CODURI DE GUVERNANŢĂ SCURTĂ DESCRIERE
CORPORATIVĂ

ARGENTINA

BRAZILIA

COLUMBIA

Código de Mejores Prácticas de
Gobierno de las Organizaciones para
la República Argentina

Código de Gobierno Societario

Código das melhores práticas de
governança corporativa

Código de Mejores Prácticas
Corporativas (“codul País”)

Guía colombiana de gobierno
corporativo para sociedades cerradas
y de familia

Codul include principii cu privire la:

• Consiliul de administraţie (răspundere generală, constituire, independenţă, cunoştinţe,
competenţe şi valori, îndatoriri de loialitate şi diligenţă, funcţionare, responsabilităţile
specifice ale preşedintelui)

• Comitete ale consiliului de administraţie
• Drepturile acţionarilor (egalitate de tratament, raportare, adunarea acţionarilor)
• Conflictele de interese
• Transparenţă, fluiditate şi integritatea informaţiilor 
• Audit (intern şi extern)
• Gestionarea şi soluţionarea litigiilor 
• Grupuri de interese şi responsabilitate socială

Codul include următoarele principii:

• Asigurarea transparenţei relaţiei dintre emitent, grupul economic conducător şi/sau
integrator şi părţile afiliate Punerea bazelor pentru un management puternic şi
supravegherea emitentului

• Garantarea unei politici eficace de identificare, măsurare, gestionare şi divulgare a
riscului corporativ

• Protejarea integrităţii informaţiilor financiare prin audituri independente
• Respectarea drepturilor acţionarilor
• Menţinerea unei legături directe şi responsabile cu comunitatea
• Remunerare corectă şi responsabilă
• Promovarea eticii în afaceri
• Aprofundarea domeniul de aplicare a codului

Codul este împărţit în şase capitole:

• Proprietatea
• Consiliul de administraţie 
• Managementul
• Auditul independent
• “Conselho fiscal”
• Comportamentul şi conflictele de interese

Codul conţine o serie de măsuri cu privire la următoarele subiecte:

• Adunarea generală a acţionarilor
• Consiliul director
• Divulgarea informaţiilor financiare şi nefinanciare 
• Soluţionarea litigiilor

Ghidul conţine un set de măsuri, pentru fiecare măsură, s-a identificat situaţia care
reflectă o neregularitate a guvernanţei corporative specifice întreprinderilor de tip închis
şi familiale din Columbia, care se doreşte a fi atenuată.

Aceste neregularităţi au fost identificate pe baza informaţiilor colectate de
Superintendencia de Sociedades din diferite exerciţii de monitorizare.

Conţine măsuri cu privire la:

• Controlul gestiunii 
• Organul suprem de decizie 
• Administratori 
• Divulgarea informaţiilor 
• Societăţi familiale
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ŢARA CODURI DE GUVERNANŢĂ SCURTĂ DESCRIERE
CORPORATIVĂ

FRANŢA Code de gouvernement d’entreprise
des sociétés cotées ("codul
AFEP/MEDEF")

Code de gouvernement d’entreprise
pour les valeurs moyennes et petites
("codul MiddleNext")

Acesta include recomandări cu privire la:

• Consiliul de administraţie
• Separarea funcţiilor de preşedinte şi de director general
• Consiliul de administraţie şi adunarea acţionarilor
• Componenţa consiliului
• Reprezentarea diferitelor categorii
• Administratori independenţi
• Evaluarea administratorilor
• Reuniunile consiliului
• Accesul administratorilor la informaţii
• Formarea administratorilor
• Durata mandatului directorilor
• Comitetele consiliului
• Comitetul de audit
• Comitetul de nominalizare
• Comitetul de remunerare
• Numărul de mandate ale directorilor şi ale
• administratorilor
• Deontologia administratorului 
• Remunerarea membrilor consiliului
• Informaţii cu privire la remunerarea directorilor executivi şi punerea în aplicare a

recomandărilor

Acest cod defineşte şi distinge, pentru fiecare tip de putere din cadrul societăţii (putere
executivă, de control, “suverană”), două categorii de reguli: “punctele de monitorizare”,
al căror obiectiv este de a invita consiliul de administraţie să reflecteze asupra
problemelor cu care se confruntă, fără a fi nevoie de a da răspunsuri explicite şi
detaliate, precum şi recomandări, îndrumări pe care societăţile care adoptă codul
trebuie să le urmeze

Recomandările se referă la următoarele aspecte:

Privind directorii executivi:

• R 1: Cumul de funcţii - contract de muncă şi mandat social
• R 2: Definirea şi transparenţa remunerării administratorilor executivi
• R 3: Indemnizaţii de retragere
• R 4: Regimul complementar de pensionare
• R 5: Stock options şi alocare gratuită de acţiuni

Privind puterea de control (administratori)

• R 6: Instituirea unui regulament intern al consiliului 
• R 7: Deontologia membrilor consiliului 
• R 8: Componenţa consiliului - prezenţa membrilor independenţi în cadrul acestuia 
• R 9: Alegerea administratorilor
• R 10: Durata mandatelor membrilor consiliului
• R 11: Informarea membrilor consiliului
• R 12: Înfiinţarea comitetelor
• R 13: Şedinţele consiliului şi ale comitetelor
• R 14: Remunerarea administratorilor
• R 15: Aplicarea evaluării activităţii consiliului

Privind puterea “suverană” (acţionari)
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ŢARA CODURI DE GUVERNANŢĂ SCURTĂ DESCRIERE
CORPORATIVĂ

ITALIA

PORTUGALIA

Codice di autodisciplina

Código de Governo das Sociedades,
CMVM

Código de Governo das Sociedades,
IPCG

Codul include 10 articole cu privire la:

• Rolul consiliului de administraţie
• Componenţa consiliului de administraţie
• Consilieri independenţi
• Comitete ale consiliului de administraţie
• Desemnarea consilierilor
• Remunerarea directorilor
• Controlul intern şi gestionarea riscurilor
• Auditorii statutari
• Relaţia cu acţionarii
• Sistemul monist şi sistemul dualist

Fiecare articol se divide în principii, criterii şi un comentariu

Criteriile definesc comportamentul recomandat pentru atingerea obiectivele stabilite în
principii

Acesta include recomandări cu privire la:

• Adunarea generală (consiliul adunării, şedinţele, participarea, votul şi drepturile de
vot, cvorumul, procesele verbale, măsuri de control al societăţilor)

• Consiliul de administraţie şi consiliul de supraveghere (structură şi funcţii,
incompatibilitate şi independenţă, eligibilitate şi criterii de numire)

• Politica de denunţare 
• Remunerarea
• Directorul executiv, comitetul executiv şi consiliul executiv 
• Consiliul general şi de supraveghere
• Comitetul pentru aspecte financiare, comitetul de audit şi
• comitetele consiliului de supraveghere
• Raportare şi audit
• Conflictele de interese
• Relaţia cu acţionarii

Acesta include recomandări cu privire la:

• Relaţia societăţii cu investitorii şi transparenţa
• Funcţionarea organelor societăţii
• Relaţia dintre organele societăţii
• Conflictele de interese
• Raportul privind guvernanţa
• Acţionari şi adunarea generală a acţionarilor
• Conducerea executivă
• Supraveghere şi control
• Evaluarea performanţelor şi a remuneraţiilor
• Numiri
• Gestionarea riscurilor
• Informaţii financiare
• Informaţii financiare şi control
• Audit extern
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ŢARA CODURI DE GUVERNANŢĂ SCURTĂ DESCRIERE
CORPORATIVĂ

ROMÂNIA

SPANIA

VENEZUELA

Codul de Guvernanţă Corporativă al
Bursei de Valori din Bucureşti

Código unificado de buen gobierno
de las sociedades cotizadas

Lineamientos para un Código Andino
de Gobierno Corporativo

Principios de gobierno corporativo

Resolución N° 19-01-2005

Lineamientos para un Código de
Gobierno Corporativo para las PyME y
empresas familiares

Recomandările se referă la:

• Structurile de guvernanţă corporativă
• Drepturile deţinătorilor de instrumente financiare
• Rolul consiliului de administraţie
• Structura consiliului de administraţie
• Numirea membrilor consiliului de administraţie
• Remunerarea membrilor consiliului de administraţie
• Cerinţele privind transparenţa, controlul intern şi gestionarea riscurilor, conflictul de

interese
• Sistemul informaţiei corporative
• Responsabilitatea socială a emitentului şi sistemul de administrare

Codul include 53 de recomandări privind monitorizarea voluntară a aspectelor de
guvernanţă ale societăţilor cotate la bursă. Aceste recomandări pot fi grupate în cinci
categorii: 

• Statutul şi adunarea generală (R1 - R6)
• Consiliul de administraţie (R7 - R25)
• Membrii consiliului (R26 - 32)
• Remunerarea membrilor consiliului (R33 - R36)
• Comitete (R37 - R53)

Codul andin cuprinde 51 de măsuri concrete, ordonate sistematic, care definesc
standarde de guvernanţă corporativă acceptate la nivel internaţional. Aceste măsuri
abordează aspecte cu privire la:

• Drepturile şi tratamentul echitabil al acţionarilor
• Adunarea generală a acţionarilor 
• Consiliul de Administraţie
• Controlul şi raportarea situaţiilor financiare 
• Raportul anual privind guvernaţa corporativă 
• Includerea arbitrajului în statut ca mijloc de soluţionare a litigiilor

Rezoluţia stabileşte următoarele principii:

• Prezenţa directorilor independenţi 
• Definirea independenţei 
• Responsabilităţile comitetului de audit 
• Cerinţe privind transparenţa

Măsurările incluse vizează următoarele grupuri tematice: 

• Dreptul şi tratamentul acţionarilor
• Adunarea acţionarilor
• Consiliul director şi managementul superior
• Grupuri de interese şi responsabilitatea socială
• Informaţii financiare şi nefinanciare
• Soluţionarea litigiilor
• Societăţile familiale
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ANExA B – LEGISLAŢIE ŞI REGLEMENTĂRI îN ŢĂRILE STUDIATE 25

ARGENTINA

BRAZILIA

Societăţi:

• Legea Societăţilor Comerciale (Legea 19. 550/1972)
http://www. cnv. gov. ar/leyesyreg/Leyes/19550. htm

Piaţa de capital:

• Legea pieţii de capital (Legea 26. 831/2012)
http://www. infoleg. gov. ar/infolegInternet/anexos/205000-209999/206592/norma. htm

• Normele Comisiei Naţionale de Valori (CNV), Textul nou 2001 aprobat prin Rezoluţia Gral. 368 actualizată până la Rez. Gral. 620
http://www. cnv. gob. ar/LeyesyReg/CNV/esp/TOC2001. pdf

• Rezoluţii Generale ale CNV
http://www. cnv. gob. ar/LeyesyReg/marco_regulatorio3. asp?Lang=0&item=4

Guvernanţă corporativă:

• Rezoluţia Generală 606/2012 a CNV, care prevede conţinutul minim al codului de guvernanţă corporativă pentru societăţile cotate
la bursă
http://www. cnv. gob. ar/transparencia/CodigoGobiernoSocietario. asp?Lang=0

• Comunicarea “A” 5201/2012 a Băncii Centrale a Republicii Argentina, care prevede obligativitatea ca, începând cu ianuarie 2012,
societăţile aflate sub supravegherea sa să aibă efectiv implementat un cod de guvernanţă
http://www. bcra. gov. ar/pdfs/texord/t-lingob. pdf

Altele:

• Rezoluţii emise de FACPCE
http://www. facpce. org. ar:8080/infopro/categorias. php?categoria=3

• Normele emise de Superintendencia de Seguros
http://www2. ssn. gob. ar/index. php/la-superintendencia/normativa

• Norme ale Banco Central de la República Argentina 
http://www. bcra. gov. ar/

Societăţi:

• Codul Civil (Legea 10. 406/2002) care conţine o secţiune dedicată societăţilor cu răspundere limitată
http://www. planalto. gov. br/ccivil_03/leis/2002/l10406. htm

• Legea Societăţilor pe acţiuni (Legea 6404/1976) cu modificările ulterioare
http://www. planalto. gov. br/ccivil_03/LEIS/L6404consol. htm

Piaţa de capital:

• Legea 6. 385/1976, prin care se creează Comisia de Valori Mobiliare (CVM) şi disciplina pieţei de capital
http://www. cvm. gov. br/

• Regulamentele emise de CVM, aplicabile societăţilor cotate la bursă
http://www. cvm. gov. br/

• Instrucţiuni CVM ce reflectă normele de bună guvernanţă pentru societăţile emitente, cu privire la Ofertele publice de achiziţie
(OPAS), oferirea de informaţii, standardele de contabilitate, restricţii pentru acţionarii majoritari şi administratorii
independenţi:
358/2002 http://www. cvm. gov. br/asp/cvmwww/atos/exiato. asp?file=\inst\inst358consolid. htm
361/2002 http://www. cosif. com. br/mostra. asp?arquivo=icvm361

• Instrucţiunea 480/2009 a CVM, cu privire la registrul societăţilor emitente de valori mobiliare admise la tranzacţionare pe pieţele
reglementate şi cu privire la delegarea exercitării dreptului de vot în adunarea generală a acţionarilor
http://www. cvm. gov. br/asp/cvmwww/atos/Atos_Redir. asp?Tipo=I&File=\inst\inst481. doc

• Dispoziţii CODIM privind cele mai bune practici de prezentare a informaţiilor
http://www. codim. org. br/

25 Acest paragraf nu este exhaustiv, conţine principalele surse legislative din ţările studiate.

http://www.cnv.gov.ar/leyesyreg/Leyes/19550.htm
http://www.infoleg.gov.ar/infolegInternet/anexos/205000-209999/206592/norma.htm
http://www.cnv.gob.ar/LeyesyReg/CNV/esp/TOC2001.pdf
http://www.cnv.gob.ar/LeyesyReg/marco_regulatorio3.asp?Lang=0&item=4
http://www.cnv.gob.ar/transparencia/CodigoGobiernoSocietario.asp?Lang=0
http://www.bcra.gov.ar/pdfs/texord/t-lingob.pdf
http://www.facpce.org.ar:8080/infopro/categorias.php?categoria=3
http://www2.ssn.gob.ar/index.php/la-superintendencia/normativa
http://www.bcra.gov.ar/
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/l10406.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm
http://www.cvm.gov.br/
http://www.cvm.gov.br/
http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/exiato.asp?file=\inst\inst358consolid.htm
361/2002 http://www.cosif.com.br/mostra.asp?arquivo=icvm361
http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/Atos_Redir.asp?Tipo=I&File=\inst\inst481.doc
http://www.codim.org.br/
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COLUMBIA

Guvernanţă corporativă:

• Bursa de valori din São Paulo (BM&F Bovespa) a lansat în 2001, categoriile sale speciale pentru societăţile care se angajează
voluntar să respecte standarde de gurvernanţă suplimentare faţă de cele prevăzute de legislaţia braziliană
http://www. bmfbovespa. com. br/pt-br/noticias/2013/BMFBOVESPA-anuncia-proposta-de-avancos-em-seus-segmentos-de-listagem-2013-
10-16. aspx?tipoNoticia=1&idioma=pt-br#1

• BM&F Bovespa stabileşte un cadru de Guvernanţă diferenţiat clar pentru societăţile din categoria“Novo Mercado”
http://www. bmfbovespa. com. br/empresas/download/RegulamentoNMercado. pdf

• Societăţile cotate la bursă la categoria Nivel 1 a BM&F Bovespa trebuie să adopte practicile care să favorizeze transparenţa şi
accesul investitorilor la informaţii 
http://www. bmfbovespa. com. br/empresas/download/RegulamentoNivel1. pdf

• Nivelul 2 al BM&F Bovespa este similar cu “Novo Mercado”, deşi există anumite excepţii
http://www. bmfbovespa. com. br/empresas/download/RegulamentoNivel2. pdf

• Publicaţii editate de Institutului Brazilian pentru Guvernanţă Corporativă (IBCG): 
Cadernos de Governança Corporativa
http://www. ibgc. org. br/CadernosGovernanca. aspx
Guia de Orientação para o Conselho Fiscal
http://www. ibgc. org. br/CadernoGovernanca. aspx?CodCaderno=2

Altele:

• Reglementările emise de către Banca Centrală a Braziliei pentru instituţiile financiare
http://www. bcb. gov. br/?legislacao

• Reglementările emise de către Superintendencia de Seguros Privados (SUSEP) pentru societăţile de asigurare
http://www. susep. gov. br/

Societăţi:

• Codul Comercial (Decret 410/1971)
http://www. secretariasenado. gov. co/senado/basedoc/codigo/codigo_comercio. html

• Legea 222/1995, prin care se modifică capitolul II din Codul Comercial, se emite un nou regim de proceduri de insolvenţă şi se
emit alte dispoziţii
http://www. secretariasenado. gov. co/senado/basedoc/ley/1995/ley_0222_1995. html

Piaţă de capital:

• Legea 964/2005, prin care se reglementează piaţa publică de valori
http://www. secretariasenado. gov. co/senado/basedoc/ley/2005/ley_0964_2005. html

• Legea 1328/2009, prin care se emit norme aplicabile în domeniul financiar, al asigurărilor şi pentru piaţa de valori şi alte dispoziţii
http://web. presidencia. gov. co/leyes/2009/julio/ley132815072009. pdf

• Rezoluţia 116/2002
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion
&id=13103

Guvernanţă corporativă:

• Circulara Externă 7/2011, modifică Circulara Externă 28/2007, cu privire la adoptarea codului privind cele mai bune practici
corporatiste din Columbia
https://www. superfinanciera. gov. co/jsp/loader. jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103

• Circulara Externă 56/2007, modifică Circulara Externă 28/2007, care prevede obligativitatea de a completa şi de a depune
chestionarul prin care se comunică pieţii de capital adoptarea recomandărilor codului celor mai bune practici corporatiste din
Columbia
https://www. superfinanciera. gov. co/jsp/loader. jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103

• Decretul 3923/2006, modifică modul de alegere a membrilor independenţi în consiliile de administraţie ale societăţilor emitente
de valori
https://www. superfinanciera. gov. co/jsp/loader. jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103

http://www.bmfbovespa.com.br/pt-br/noticias/2013/BMFBOVESPA-anuncia-proposta-de-avancos-em-seus-segmentos-de-listagem-2013-10-16.aspx?tipoNoticia=1&idioma=pt-br#1
http://www.bmfbovespa.com.br/empresas/download/RegulamentoNMercado.pdf
http://www.bmfbovespa.com.br/empresas/download/RegulamentoNivel1.pdf
http://www.bmfbovespa.com.br/empresas/download/RegulamentoNivel2.pdf
http://www.ibgc.org.br/CadernosGovernanca.aspx
http://www.ibgc.org.br/CadernoGovernanca.aspx?CodCaderno=2
http://www.bcb.gov.br/?legislacao
http://www.susep.gov.br/
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/codigo/codigo_comercio.html
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley/1995/ley_0222_1995.html
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley/2005/ley_0964_2005.html
http://web.presidencia.gov.co/leyes/2009/julio/ley132815072009.pdf
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103
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FRANŢA

ITALIA

• Decretul 1925/2009, prin intermediul căruia se reglementează parţial articolul 23 din Legea 222/1995, şi restul prevederilor în
legătură cu acesta, în ceea ce priveşte conflictul de interese şi concurenţa cu societatea din partea administratorilor societăţii
http://web. presidencia. gov. co/decretoslinea/2009/mayo/28/dec192528052009. pdf

Altele:

• Decretul2555/2010
http://www. minhacienda. gov. co/HomeMinhacienda/regulacionfinanciera

• Decretul 663/1993
http://www. alcaldiabogota. gov. co/sisjur/normas/Norma1. jsp?i=1348

• Circulara juridică de bază
https://www. superfinanciera. gov. co/jsp/loader. jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=15464

• Decretul2955/2010
http://web. presidencia. gov. co/decretoslinea/2010/agosto/06/dec295506082010. pdf

Societăţi:

• Codul Comercial (versiunea consolidată 2012)
http://www. legifrance. gouv. fr/affichCode. do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&dateTexte=20120624

• Legea 420/2001 cu privire la noile reglementări economice 
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000223114&fastPos=1&fastReqId=680767719&categorieLien=cid&o
ldAction=rechTexte

• Legea 706/2003 cu privire la siguranţa financiară (versiunea consolidată 2013)
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000428977&fastPos=1&fastReqId=1209863287&categorieLien=cid&
oldAction=rechTexte

• Legea 842/2005, pentru încredere şi modernizarea economiei
http://www. legifrance. gouv. fr/affichTexte. do?cidTexte=JORFTEXT000000451890&dateTexte=&categorieLien=id

• Legea 1223/2007 pentru stimularea munci, angajării şi puterii de cumpărare
http://www. legifrance. gouv. fr/affichTexte. do?cidTexte=JORFTEXT000000278649&dateTexte=&categorieLien=id

Piaţă de capital:

• Codul monetar şi financiar
http://www. legifrance. gouv. fr/affichCode. do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&dateTexte=20120625

Guvernanţă corporativă:

• Legea 649/2008, care include prevederi diverse cu privire la adaptarea dreptului societăţilor la dreptul comunitar
http://www. legifrance. gouv. fr/affichTexte. do?cidTexte=JORFTEXT000019117371&dateTexte=&categorieLien=id

• Legea 103/2011, cu privire la reprezentarea echilibrată a femeilor şi bărbaţilor în consiliile de administraţie şi supraveghere şi
egalitatea profesională
http://www. legifrance. gouv. fr/affichTexte. do?cidTexte=JORFTEXT000023487662&dateTexte=&categorieLien=id

Societăţi:

• Codul Civil, volumul V, capitolele V şi VI
http://www. altalex. com/index. php?idnot=36501
http://www. altalex. com/index. php?idnot=36502

• Decret Legislativ 6/2003 (modificat prin Decretul Legislativ 37/2004 şi prin Decretul Legislativ 310/2004), de reformare organică
a reglementărilor pentru societăţile de capital şi pentru societăţile cooperative
http://www. camera. it/parlam/leggi/deleghe/03006dl. htm

Piaţa de capital:

• Decret Legislativ 58/1998, text unic cu prevederi în materie de intermediere financiară (TUIF), cu actualizările ulterioare
http://www.dt.tesoro.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/regolamentazione_bancaria_finanziaria/compendio_tuif/DLgs_58_9
8_agg_DL_179_e_DLgs_184_ott_2012.pdf

http://web.presidencia.gov.co/decretoslinea/2009/mayo/28/dec192528052009.pdf
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/regulacionfinanciera
http://www.alcaldiabogota.gov.co/sisjur/normas/Norma1.jsp?i=1348
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=15464
http://web.presidencia.gov.co/decretoslinea/2010/agosto/06/dec295506082010.pdf
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000223114&fastPos=1&fastReqId=680767719&categorieLien=cid&oldAction=rechTexte
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000428977&fastPos=1&fastReqId=1209863287&categorieLien=cid&oldAction=rechTexte
http://www.dt.tesoro.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/regolamentazione_bancaria_finanziaria/compendio_tuif/DLgs_58_98_agg_DL_179_e_DLgs_184_ott_2012.pdf
legifrance.gouv.fr/affichCode.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&dateTexte=20120624
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000451890&dateTexte=&categorieLien=id
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000278649&dateTexte=&categorieLien=id
http://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&dateTexte=20120625
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000019117371&dateTexte=&categorieLien=id
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000023487662&dateTexte=&categorieLien=id
http://www.altalex.com/index.php?idnot=36501
http://www.altalex.com/index.php?idnot=36502
http://www.camera.it/parlam/leggi/deleghe/03006dl.Htm
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PORTUGALIA

• Legea 262/2005 (modificată prin Decretul Legislativ 303/2006), dispoziţii pentru supravegherea economisirii şi reglementarea
pieţelor financiare
http://www. camera. it/parlam/leggi/05262l. htm

• Deliberări şi recomandări ale CONSOB
http://www.consob.it/main/regolamentazione/tuf/tuf.html?queryid=main.regolamentazione.tuf&resultmethod=tuf&search=1&amp;sym
blink=/main/regolamentazione/tuf/index.html

• Regulamentul cu prevederi în materie de operaţiuni cu părţile afiliate (adoptat de CONSOB cu deliberarea n. 17221 din 12 martie
2010 şi modificat ulterior cu deliberarea n. 17389 din 23 iunie 2010) 
http://www. consob. it/main/documenti/Regolamentazione/normativa/reg17221. htm

Guvernanţă corporativă:

• Decret Legislativ 173/2008
http://www. camera. it/parlam/leggi/deleghe/08173dl. htm

• Legea 120/2011 care aduce modificări la Decretul Legislativ 58/1998 (TUIF), cu privire la egalitatea de şanse la numirea în organele
de administraţie şi de control ale societăţilor cotate la bursă
http://www. altalex. com/index. php?idnot=15109

Altele:

• Norme de conduită ale “collegio sindacale” al societăţilor care nu sunt cotate la bursă, emise de Consiglio Nazionale dei Dottori
commercialisti e degli Esperti Contabili
http://www.cndcec.it/Portal/CMSTemplates/TxtAtch.aspx?id=bc7a5c6b-014f-4ba1-92c6-a3a9ce27e3df&idT=83bd8612-568b-4d28-9203-
d40757b51f2a&mode=3

• Decretul Legislativ 39/2010 cu privire la auditul legal
http://www. rgs. mef. gov. it/_Documenti/VERSIONE-I/Strumenti/Riferiment/D-Lgs-/DLgs27-01-2010_39. pdf

• Rezoluţii, instrucţiuni şi recomandări ale Băncii Italiei
http://www. bancaditalia. it/vigilanza/normativa/norm_naz
http://www. normattiva. it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:decreto. legislativo:2004;310

Societăţi:

• Decret-lege 262/1986, Codul Societăţilor Comerciale
http://www. dgpj. mj. pt/DGPJ/sections/leis-da-justica/livro-v-leis-sobre/pdf2215/dl-262-1986/downloadFile/file/DL_262_1986.
pdf?nocache=1182251871. 74

Piaţă de capital:

• Codul Valorilor Mobiliare
http://www.cmvm.pt/CMVM/Legislacao_Regulamentos/Codigo%20dos%20Valores%20Mobiliarios/Documents/CodigoVM_Versão%20Con
solidada.pdf 

Guvernanţă corporativă:

• Rezoluţia 49/2007, principii de bună guvernanţă a societăţilor din sectorul public
http://dre. pt/pdf1s%5C2007%5C03%5C06200%5C17731776. pdf

• Informaţii de la Institutul Portughez de guvernanţă corporativă
http://www. cgov. pt/index. php?option=com_content&task=blogcategory&id=10&Itemid=20

Altele:

• Legislaţia specifică pentru sectorul bancar şi de asigurări
http://www. bportugal. pt/en-US/Supervisao/Pages/Legislacaoenormas. aspx
http://www. isp. pt/NR/exeres/380168E0-EB92-4F21-8F7E-866B231382AD. htm

http://www.consob.it/main/regolamentazione/tuf/tuf.html?queryid=main.regolamentazione.tuf&resultmethod=tuf&search=1&amp;symblink=/main/regolamentazione/tuf/index.html
http://www.cndcec.it/Portal/CMSTemplates/TxtAtch.aspx?id=bc7a5c6b-014f-4ba1-92c6-a3a9ce27e3df&idT=83bd8612-568b-4d28-9203-d40757b51f2a&mode=3
http://www.dgpj.mj.pt/DGPJ/sections/leis-da-justica/livro-v-leis-sobre/pdf2215/dl-2621986/downloadFile/file/DL_262_1986.pdf?nocache=1182251871.74
http://www.cmvm.pt/CMVM/Legislacao_Regulamentos/Codigo%20dos%20Valores%20Mobiliarios/Documents/CodigoVM_Vers�o%20Consolidada.pdf
http://dre.pt/pdf1s%5C2007%5C03%5C06200%5C17731776.Pdf
http://www.cgov.pt/index.php?option=com_content&task=blogcategory&id=10&Itemid=20
http://www.bportugal.pt/en-US/Supervisao/Pages/Legislacaoenormas.aspx
http://www.isp.pt/NR/exeres/380168E0-EB92-4F21-8F7E-866B231382AD.htm
http://www.normattiva.it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:decreto.legislativo:2004;310
http://www.bancaditalia.it/vigilanza/normativa/norm_naz
http://www.rgs.mef.gov.it/_Documenti/VERSIONE-I/Strumenti/Riferiment/D-Lgs-/DLgs27-01-2010_39.pdf
http://www.altalex.com/index.php?idnot=15109
http://www.camera.it/parlam/leggi/deleghe/08173dl.Htm
http://www.camera.it/parlam/leggi/05262l.htm
http://www.consob.it/main/documenti/Regolamentazione/normativa/reg17221.Htm
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ROMÂNIA

SPANIA

Societăţi:

• Legea Societăţilor Comerciale (Legea 31/1990) cu modificările ulterioare
http://www. onrc. ro/documente/legislatie/noi/legea_31_1990. pdf

Piaţă de capital:

• Legea pieţii de capital (Legea 297/2004) care armonizează legislaţia românească cu directivele UE, incluzând principiile de
guvernanţă corporativă
http://www. cnvmr. ro/pdf/legi/ro/Legea-297-2004. htm

• Regulamente şi instrucţiuni ale Comisiei de Valori Mobiliare
http://www. cnvmr. ro/legislatie/instructiuni/ro/2013. htm

Guvernanţă corporativă:

• Ordinul Ministerului de Finanţe 3055/2009 care aprobă reglementarea contabilă armonizată cu directivele europene ce stabileşte
obligativitatea de prezentare a declaraţiei de guvernanţă corporativă
http://static. anaf. ro/static/10/Anaf/legislatie/OMFP_3055_2009. pdf

• Declaraţia aplici sau explici
http://www. bvb. ro/info/Rapoarte/Diverse/Comply%20or%20Explain%20Statement. pdf

Altele:

• Norme profesionale emise de CECCAR
http://ceccar. ro/ro/?portfolio=standarde-profesionale

• Legea contabilităţii 82/1991 cu modificările ulterioare
http://static. anaf. ro/static/10/Anaf/legislatie/Legea_contabilitatii. htm
http://static. anaf. ro/static/10/Anaf/legislatie/OUG_37_2011. pdf

• Regulamente emise de Banca Naţională a României
http://www. bnro. ro/Reglementari-BNR--3267. aspx

• Norme emise de Comisia de Supraveghere a Asigurărilor 
http://www. csa-isc. ro/index. php?option=com_content&view=category&layout=blog&id=10&Itemid=95&lang=ro

• Norme emise de Comisia de Supraveghere a Sistemului de Pensii Private
http://www. csspp. ro/legislatie/4

• Ordonanţa guvernamentală N° 93/2012 FSA
http://codfiscal. net/oug-932012-infiintarea-organizarea-si-functionarea-asf-autoritatea-de-supraveghere-financiara/

Societăţi:

• Codul Comercial
http://www. boe. es/buscar/pdf/1885/BOE-A-1885-6627-consolidado. pdf

• Decretul Regal Legislativ 1/2010, prin care se aprobă textul modificat al Legii Societăţilor de capital
http://www. boe. es/buscar/pdf/2010/BOE-A-2010-10544-consolidado. pdf

• Legea 3/2009, cu privire la modificările structurale ale societăţilor comerciale
http://www. boe. es/buscar/pdf/2009/BOE-A-2009-5614-consolidado. pdf

• Decretul Regal 1784/1996, prin care se aprobă Regulamentul Registrului Comerţului
http://www. boe. es/buscar/pdf/1996/BOE-A-1996-17533-consolidado. pdf

Piaţă de capital:

• Legea 24/1988 pentru Piaţa de Valori
http://www. boe. es/buscar/pdf/1988/BOE-A-1988-18764-consolidado. pdf

• Legea 12/2010, prin care se modifică Legea 19/1988 privind Auditul conturilor, Legea 24/1988 privind Piaţa de Valori şi textul
modificat al Legii Societăţilor pe acţiuni, aprobat prin Decretul Regal Legislativ 1564/1989 pentru adaptarea acestuia la prevederile
comunitare
http://www. boe. es/boe/dias/2010/07/01/pdfs/BOE-A-2010-10421. pdf

http://www.boe.es/buscar/pdf/1885/BOE-A-1885-6627-consolidado.pdf
http://www.boe.es/buscar/pdf/2010/BOE-A-2010-10544-consolidado.pdf
http://www.boe.es/buscar/pdf/2009/BOE-A-2009-5614-consolidado.pdf
http://www.boe.es/buscar/pdf/1996/BOE-A-1996-17533-consolidado.pdf
http://www.boe.es/buscar/pdf/1988/BOE-A-1988-18764-consolidado.pdf
http://www.boe.es/boe/dias/2010/07/01/pdfs/BOE-A-2010-10421.pdf
http://static.anaf.ro/static/10/Anaf/legislatie/OMFP_3055_2009.pdf
http://www.bvb.ro/info/Rapoarte/Diverse/Comply%20or%20Explain%20Statement.pdf
http://www.cnvmr.ro/legislatie/instructiuni/ro/2013.htm
http://www.cnvmr.ro/pdf/legi/ro/Legea-297-2004.htm
http://www.onrc.ro/documente/legislatie/noi/legea_31_1990.pdf
http://ceccar.ro/ro/?portfolio=standarde-profesionale
http://static.anaf.ro/static/10/Anaf/legislatie/OUG_37_2011.pdf
http://static.anaf.ro/static/10/Anaf/legislatie/Legea_contabilitatii.htm
http://www.bnro.ro/Reglementari-BNR--3267.aspx
http://www.csa-isc.ro/index.php?option=com_content&view=category&layout=blog&id=10&Itemid=95&lang=ro
http://www.csspp.ro/legislatie/4
http://codfiscal.net/29577/oug-932012-infiintarea-organizarea-si-functionarea-asf-autoritatea-de-supraveghere-financiara
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VENEZUELA

Guvernanţă corporativă:

• Ordinul ECC/461/2013, prin care se stabileşte conţinutul şi structura raportului anual de guvernanţă corporativă, raportului anual
cu privire la remuneraţii şi alte instrumente de informare ale societăţilor pe acţiuni cotate la bursă, ale caselor de economii şi alte
altor instituţii care emit valori admise spre negociere pe pieţele oficiale de valori
http://www. boe. es/boe/dias/2013/03/23/pdfs/BOE-A-2013-3212. pdf

Altele:

• Reglementări specifice instituţiilor de credit
http://www. bde. es/bde/es/secciones/normativas/

Societăţi:

• Codul Comercial (Monitorul Oficial N° 475 Extraordinar, din 21 decembrie 1955)
http://docs. venezuela. justia. com/federales/codigos/codigo-de-comercio. pdf

Piaţă de capital:

• Legea Pieţei de Valori (Monitorul Oficial N° 39. 489, din 17 august 2010)
http://sudeban. gob. ve/uploads/N8/ck/N8ckOZVUSs_pYKyCpPSiQA/Ley-de-Mercado-de-Valores-Vigente-pdf. pdf

• Norme ale Superintendencia Nacional de Valores
http://www. cnv. gob. ve/

Guvernanţă corporativă:

• Principii de guvernanţă corporativă (Monitorul Oficial N° 38. 129, din 17 februarie 2005)
http://www. cnv. gob. ve/LeyesNormas/Normas/019-1. pdf

Altele:

• Norme emise de Colegiul contabililor publici
http://www. fccpv. org/

• Regulamente emise de Superintendencia de la actividad aseguradora
http://www. sudeseg. gob. ve/regulaciones

• Norme emise de Superintendencia de las Instituciones del Sector Bancario
http://sudeban. gob. ve/webgui/inicio/publicaciones3/normas-prudenciales 

http://www.boe.es/boe/dias/2013/03/23/pdfs/BOE-A-2013-3212.pdf
http://www.bde.es/bde/es/secciones/normativas/
http://docs.venezuela.justia.com/federales/codigos/codigo-de-comercio.pdf
http://sudeban.gob.ve/uploads/N8/ck/N8ckOZVUSs_pYKyCpPSiQA/Ley-de-Mercado-de-Valores-Vigente-pdf.pdf
http://www.cnv.gob.ve/
http://www.cnv.gob.ve/LeyesNormas/Normas/019-1.pdf
http://www.fccpv.org/
http://www.sudeseg.gob.ve/regulaciones
http://sudeban.gob.ve/webgui/inicio/publicaciones3/normas-prudenciales
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1. Există un cod de bune practici pentru guvernanţa corporativă în ţara dumneavoastră? (În cazul în care există mai mult de unul,
vă rugăm să răspundeţi, pentru fiecare dintre ele, la întrebările 2-3-4-6-7)

2. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, vă rugăm să menţionaţi denumirea sa oficială, numele şi tipul autorităţii
emitente (organism guvernamental, comisie numită de către guvern, organism ce reglementează piaţa de valori, organism mixt
cu reprezentanţi ai investitorilor, ai întreprinderilor şi ai lumii academice, asociaţie academică, asociaţie de investitori, asociaţie
de administratori, etc.).

3. Care sunt obiectivele codului menţionat (sau codurilor)?

4. Cărui tip de întreprinderi se adresează (întreprinderilor cotate la bursa de valori, tuturor întreprinderilor, întreprinderilor cotate
dar la care pot aplica voluntar şi alte întreprinderi, etc.)?

5. Ce alte regulamente, legi, directive administrative, recomandări au în vedere chestiunile legate de guvernanţa corporativă, care
este sfera lor de aplicare, cum interacţionează cu codul de bune practici de guvernanţă (de exemplu, legislaţia comercială,
regulamentul pieţei de valori, alte regulamente emise de organisme de control, etc.)?

6. Care este mecanismul prin care se garantează respectarea fiecărui regulament, fiecărei legi, directive administrative, recomandări,
cod, etc.?

7. Ce tipuri de informaţii sunt solicitate în acest sens şi pentru ce tipuri de întreprinderi se aplică?

8. Criza financiară mondială a provocat modificări în cadrul normativ privind guvernanţa corporativă?

9. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, vă rugăm să menţionaţi care au fost modificările.

ATENŢIE: În cazul întrebărilor deschise, menţionaţi legea, regulamentul, directiva administrativă, recomandarea, etc. , autoritatea
emitentă, dacă aplicarea este obligatorie sau nu şi tipul de instituţie căreia i se aplică.

II.1. DESPRE SISTEMUL DE GUVERNANŢĂ

10. Ce sistem de guvernanţă pot utiliza entităţile în funcţie de cadrul juridic din ţara dumneavoastră?

a. Un sistem monist

b. Un sistem dualist (cu Consiliu de administraţie şi Consiliu de supraveghere)

c. Entităţile pot opta pentru un sistem monist, un sistem dualist sau un alt sistem (menţionaţi-l):
.............................................; dar cel mai folosit în practică este sistemul...............................................

11. Care este organismul însărcinat cu administrarea efectivă a întreprinderii?

ATENŢIE: Dacă sistemul de guvernanţă al întreprinderilor din ţara dumneavoastră este monist, treceţi direct la întrebarea
numărul 20.
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ANExA D – CHESTIONARUL CARE A STAT LA BAZA STUDIULUI 

PRIMA PARTE
CODURI ŞI ALTE REGLEMENTĂRI CARE TRATEAZĂ ASPECTE LEGATE DE GURVERNANŢA CORPORATIVĂ

PARTEA A DOUA
PRINCIPII DE GUVERNANŢĂ CORPORATIVĂ APLICATE ÎN ŢĂRILE LATINE

DA NU

DA NU



II.2. DESPRE CONSILIUL DE SUPRAVEGHERE 

12. Care sunt responsabilităţile Consiliului de supraveghere?

13. Există cerinţe de formare profesională sau/ şi independenţă care trebuie respectate de către membrii Consiliului de supraveghere?
Care sunt aceste cerinţe? 

14. Există cerinţe privind transparenţa în acest sens?

15. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, vă rugăm să menţionaţi cărui tip de întreprinderi li se aplică?

16. Care sunt condiţiile de numire şi revocare a membrilor Consiliului de supraveghere?

17. Care este durata mandatului şi numărul maxim de mandate pe care le poate deţine un membru al Consiliului de supraveghere?

18. Există restricţii în a ocupa poziţia de membru al Consiliului de supraveghere şi al Consiliului de administraţie în acelaşi timp?

19. Există limite cu privire la numărul minim şi maxim de membri ai Consiliului de supraveghere?

II.3. DESPRE CONSILIUL DE ADMINISTRAŢIE

20. Există cerinţe sau recomandări cu privire la existenţa unei proceduri riguroase şi transparente de numire a membrilor Consiliului
de administraţie?

21. Care sunt criteriile de numire şi revocare, procedura de numire, durata mandatului şi numărul maxim de mandate pentru membrii
Consiliului de administraţie?

22. Există restricţii în a face parte din mai multe Consilii de administraţie în acelaşi timp?

23.Există cerinţe de formare profesională şi experienţă pentru membrii Consiliului de administraţie?
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DA NU

DA NU

DA NU

DA NU

DA NU

DA NU



24. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, vă rugăm să menţionaţi:

a. Cine evaluează respectarea acestor cerinţe 

b. Care sunt cerinţele de transparenţă în acest sens

c. Pentru ce tip de societăţi se aplică aceste cerinţe 

25. Există cerinţe privind separarea responsabilităţilor între conducerea Consiliului de administraţie şi conducerea executivă a
întreprinderii (între funcţia de Preşedintele Consiliului de administraţie şi funcţia de Director general)?

26. Există cerinţe cu privire la numărul maxim sau minim de membri ai Consiliului de administraţie?  

27. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, care sunt aceste cerinţe?  

28. Care sunt cerinţele privind prezenţa membrilor neexecutivi în Consiliul de administraţie?  

29. Care sunt cerinţele cu privire la prezenţa membrilor independenţi în Consiliul de administraţie? 

30. Care sunt criteriile de evaluare ale independenţei? Cine face evaluarea?

31. Există cerinţe de transparenţă în acest sens şi pentru ce tip de întreprinderi se aplică?

32. Există restricţii cu privire la operaţiunile între întreprindere şi membrii Consiliului de administraţie?  

33. În cazul unui răspuns afirmativ, care sunt acestea?

34. Membrii Consiliului sunt obligaţi să fie persoane fizice? 

35. Care sunt atribuţiile Consiliului de administraţie? Poate delega anumite atribuţii? Către cine şi ce tip de atribuţii?

36. Există cerinţe sau recomandări cu privire la obligaţia de evaluare periodică a performanţei, competenţei şi eficienţei pentru
fiecare dintre membrii Consiliului?

37. Care sunt cerinţele de informare pe care Consiliul trebuie să le respecte cu privire la procedură şi la autoevaluare şi pentru ce tip
de entităţi se aplică?
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DA NU

DA NU

DA NU

DA NU

DA NU



38. Care sunt responsabilităţile Consiliului cu privire la informarea proprietarilor?

39. Care este procedura pentru stabilirea remuneraţiei directorilor, membrilor Consiliului de administraţie şi Consiliului de
supraveghere (dacă este cazul)? Există restricţii cu privire la număr? Există diferenţe între directorii executivi şi directorii ne-
executivi? Menţionaţi principiile de determinare pentru fiecare tip de remuneraţie (salariu, profit, avantaje în natură, acţiuni,
opţiuni privind acţiunile, pensii suplimentare). Care sunt cerinţele de transparenţă şi pentru ce tip de societăţi se aplică? 

40. Care sunt responsabilităţile Consiliului de administraţie pentru a asigura un sistem de control intern solid şi eficient? Există
cerinţe de informare în acest sens şi pentru ce tip de societăţi se aplică? Care sunt cerinţele cu privire la auditul intern?

41. Există mecanisme prin care administratorii să aibă acces la informaţiile exacte, pertinente şi în timp util? 

42. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, în ce constau aceste mecanisme?

43. Care sunt cerinţele de confidenţialitate care trebuie respectate de către membrii Consiliului?

44. Există mecanisme şi cerinţe de transparenţă pentru prevenirea şi soluţionarea conflictelor de interes dintre membrii Consiliului
şi întreprindere?

45. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, în ce constau aceste mecanisme şi cerinţe?

46. Care sunt prevederile legale cu privire la obligaţiile de diligenţă şi fidelitate pentru membrii Consiliului?

II.4. COMITETE CONSULTATIVE

47. Poate Consiliul de administraţie (sau Consiliul de supraveghere) să înfiinţeze comitete consultative?  

48. În caz de răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, pentru ce tipuri de societăţi se stabilesc (detaliaţi în funcţie de tipul de
comitet)?

49. Care sunt cerinţele cu privire la numirea şi structura acestor comitete (numărul de membri independenţi şi/ sau ne-executivi,
incompatibilităţi), procedurile de comunicare cu alte structuri şi cerinţele de informare?

50. Există cerinţe cu privire la numărul minim sau maxim de membri din comitete? 

51. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, care sunt aceste cerinţe?
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DA NU

DA NU

DA NU

DA NU



52. Este obligatoriu să se revizuiască periodic structura comitetelor?

53. Cine desemnează şi cine poate revoca membrii?  

54. Entităţile sunt obligate să aibă un Comitet de audit?

55. În cazul unui răspuns afirmativ, ce tip de entităţi?

56. Menţionaţi care dintre următoarele sunt atribuţii ale Comitetului de audit:

a. Supravegherea procesului de prezentare a informaţiilor financiare

b. Supravegherea eficienţei controlului intern al entităţii, a auditului intern când este necesar şi a sistemelor de gestionare
a riscurilor 

c. Supravegherea auditului legal al conturilor anuale şi consolidate 

d. Revizuirea şi supravegherea independenţei auditorului legal sau a societăţii de audit şi, în special, prestarea de servicii
suplimentare entităţii verificate

e. Alte responsabilităţi. Specificaţi.............................................

57. Cine desemnează membrii Comtetuluii de audit?  

58. Cine poate revoca membrii Comitetului de audit şi în ce condiţii?

59. Care sunt cerinţele cu privire la prezenţa membrilor ne-executivi şi independenţi în Comitetul de audit? Care sunt criteriile de
evaluare ale independenţei? Cine evaluează?

60. Care sunt cerinţele de competenţă profesională pentru membrii Comitetului de audit? Cine evaluează respectarea acestor
competenţe? Care sunt cerinţele de transparenţă în acest sens şi pentru ce tip de entităţi se aplică?

61. Există vreo incompatibilitate între funcţia de Preşedinte al Consiliului de administraţie şi cea de Preşedinte al Comitetului de
audit?

62. Există incompatibilităţi în a fi membru al Comitetului de audit?

63. Care sunt cerinţele cu privire la politica de remunerare a Comitetului de audit? Cine autorizează această politică? Există restricţii
cu privire la remunerarea membrilor Comitetului de audit?
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DA NU

DA NU

DA NU

DA NU



64. Există cerinţe de evaluare riguroasă a performanţei Comitetului de audit? 

65. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, în ce constau?

66. Există alte organe de control cu atribuţii în guvernanţa corporativă? În caz afirmativ, care sunt atribuţiile şi responsabilităţile,
pentru ce tipuri de întreprinderi se stabilesc, care sunt cerinţele cu privire la numirea şi componenţa lor (număr de membri
independenţi şi/ sau ne-executivi, incompatibilităţi), posibilitatea de revocare, responsabilităţile şi criteriile de evaluare ale
activităţii lor, proceduri de comunicare în şi în afara întreprinderii, cerinţe privind informarea?

II.5. ALTE ASPECTE

67. Există cerinţe de informare cu privire la tranzacţiile cu părţile afiliate? Pentru ce tip de entităţi se aplică?  

68. Există un cadru eficient pentru situaţiile de insolvenţă, menit să garanteze o aplicare efectivă a drepturilor creditorilor? Care
sunt prevederile legale pentru a garanta acest obiectiv?

69. Pieţele de control corporativ funcţionează eficient şi transparent? Care sunt prevederile legale pentru a garanta acest obiectiv?

70. Există mecanisme de participare ale angajaţilor la guvernanţa societăţilor?

71. În caz de răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, în ce constau?

72. Care sunt deciziile care trebuie luate de Adunarea generală a asociaţilor (ordinară sau extraordinară) şi ce condiţii de cvorum
trebuie respectate pentru a putea fi adoptate?

73. Există devieri de la principiul o acţiune = un vot?

74. Care sunt prevederile referitoare la protecţia drepturilor minoritarilor, în faţa acţiunilor abuzive de favorizare a acţionarilor care
deţin controlul?  

75. Pentru acţionarii care au majoritate absolută, există posibilitatea de a cumpăra acţiunile minoritarilor în anumite condiţii
(mecanism de squeeze-out)?

76. Pentru acţionarii minoritari, există posibilitatea de obligare a acţionarilor principali să le cumpere acţiunile (mecanism de 
sell-out)?
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DA NU

DA NU

DA NU

DA NU

DA NU



77. Cum se stabileşte contrapartida pe care o primesc minoritarii în astfel de situaţii? Cine efectuează evaluarea? Este necesar
raportul unui expert independent?

78. Care sunt mecanismele pentru a garanta participarea proprietarilor în luarea deciziilor şi tratamentul echitabil al tuturor
acţionarilor?

79. Sunt obligate entităţile să publice un raport cu privire la guvernanţa corporativă?  

80. În cazul unui răspuns afirmativ la întrebarea anterioară, pentru ce tip de entităţi se aplică? Există cerinţe de certificare?

81. Menţionaţi care sunt prevederile legale în ţara dumneavoastră cu privire la următoarele aspecte şi detaliaţi diferenţele în funcţie
de tipul entităţii:

a. Capital social minim  

b. Există posibilitatea de a stabili capitalul autorizat?

c. Există vreo interdicţie pentru entităţi de a subscrie acţiuni proprii?

d. Care sunt formele pe care le poate avea aportul la capital?

e. Cum se evaluează aportul în natură la capital? Cine efectuează 
evaluarea? Este necesar un raport al unui expert independent?

f. Care este termenul legal pentru subscrierea şi vărsarea aportului la capital?

g. Care sunt consecinţele legale în cazul nerespectării termenului acestei 
finanţări?

h. Cine poate decide majorarea capitalului?

i. Există restricţii în achiziţionarea acţiunilor proprii?

j. Cum se stabileşte valoarea distribuţiilor? (dividende, rezerve care se 
distribuie, etc. )?

k. Care sunt restricţiile cu privire la distribuire?

l. Cine aprobă distribuirea? Care sunt condiţiile de cvorum?

m. Se pot distribui dividende interimare (pe perioade de sub un an)?

n. Care sunt consecinţele legale ale distribuţiei de dividende care nu 
provin din rezultate reale?

o. Există posibilitatea ca proprietarii să acorde împrumuturi entităţii?

p. Care sunt prevederile legale privind reducerea capitalului?

r. Care sunt factorii care duc la insolvenţa unei entităţi?
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82. Care sunt cerinţele legale, reglementările şi nórmele cu privire la guvernanţa sistemelor de informare utilizate în ţara
dumneavoastră?

83. Ce părerea aveţi despre stadiul guvernanţei sistemelor de informare în entităţile din ţara dumneavoastră?

Organizaţiile nu au identificat încă provocările legate de guvernanţa SI.

Temele au fost identificate, dar nu s-a întreprins niciun demers pentru a le combate.

Principalii lideri sunt conştienţi de contribuţia SI în dezvoltarea entităţii şi încep să se implice în stabilirea de obiective
pentru SI.

S-au stabilit indicatorii de randament şi se integrează în planificarea entităţii. Se prezintă rapoarte periodice Directorului
General.

Provocările managementului IT sunt împărţite între directorul IT şi întregul management. TI este integrată în luarea
deciziilor şi planificare.

Conducerea SI se bazează pe focusarea pe progresul continuu. Entităţile sunt conştiente de contribuţia potenţială a TI
pentru a crea avantaje competitive.

84. Care sunt cerinţele de certificare a sistemului de management privind siguranţa informaţiei?

85. Cine este responsabil pentru siguranţa informaţiei? 

86. În ce fel se au în vedere preocupările tuturor persoanelor interesate atunci când se defineşte o politică pentru siguranţa
informaţiei?

87. Cum se integrează siguranţa informaţiei în restul politicilor?

88. Cum se asigură că greşelile din TI nu pun în pericol organizaţiile şi nici capacitatea lor de funcţionare?

ORGANIZAŢIA PROFESIONALĂ

ADRESA

COD POŞTAL                                                       ORAŞ

ŢARA                                                                     E-MAIL

TRIMITEŢI ÎN ATENŢIA:

NUME ŞI PRENUME

FUNCŢIA

Dacă mai multe organizaţii din aceeaşi ţară răspund împreună la chestionar, vă rugăm să completaţi datele
menţionate mai sus pentru fiecare dintre ele.

NUME 

TELEFON                                                              E-MAIL 
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PENTRU A PRIMI REZULTATELE STUDIULUI, COMPLETAŢI URMĂTOARELE DATE:

PERSOANĂ DE CONTACT PENTRU EVENTUALE CLARIFICĂRI PRIVIND RĂSPUNSURILE:





ÎN COLABORARE CU:

Comitetul de Integrare Latină Europa-America (CILEA) este o asociaţie fondată în 1997 care grupează organizaţii profesionale
de Ştiinţe Economice şi Contabile din ţări europene şi americane de sorginte latină şi care reuneşte peste un milion de

profesionişti. 

Colecţia ‘’Studii Internaţionale CILEA’’ se inaugurează în 2013 în scopul de a reuni şi difuza în mod constant
Studiile realizate de CILEA pe teme de interes profesional. Colecţia găzduieşte lucrări care, în general,

abordează aspecte tehnice cu privire la munca profesioniştilor din ţările latine în cadrul IMM-urilor şi au
ca rezultate prezentări comparate. De asemenea îşi propune să dezvolte şi să facă cunoscute

propunerile CILEA pe teme care afectează IMM-urile şi PMM-urile şi care sunt puţin dezbătute
în mediul internaţional. 

Colecţia nu are ca obiectiv să propună linii directoare cu caracter obligatoriu pentru
ţările membre; ci, mai degrabă, să formuleze reflecţii şi orientări utile pentru

dezbaterea şi practica profesională care, succesiv, să poată contribui la
reglementarea acestora de către autorităţile competente. 

SECRETARIAT PERMANENT:
P.zza della Repubblica, 59 - 00185 Roma (Italia)

Tel. +39 0647863317 - Fax +39 0647863634
cilea@commercialisti.it - www.cilea.info

http://www.cilea.info/



