ESTUDIOS INTERNACIONALES CILEA
STUDII INTERNATIONALE CILEA

Comité de Integracién Latino
Europa - América

ISSN 2309-1053

STUDIU COMPARATIV CILEA
GUVERNANTA CORPORATIVA

iN TARILE LATINE






o" Wy

" CILE A
l ’:l.‘ l-‘;’ = meu?oplot- vl

STUDIU COMPARATIV CILEA
GUVERNANTA CORPORATIVA

iN TARILE LATINE



Studiu realizat de CILEA in colaborare cu CECCAR

Autor al studiului: Maria Madalina Girbina, Expert tehnic CECCAR

Revizuire lingvistica si editoriala, coordonare internationala: Beatriz de Asprer Hdez. de Lorenzo, Secretar executiv CILEA
© CILEA si CECCAR (august 2013)

Traducere realizata de CECCAR a versiunii oficiale in limba spaniold a Estudio comparado del CILEA “Gobernanza empresarial
en los paises latinos”

MULTUMIRI

Urmatoarelor organizatii profesionale de stiinte economice si contabile, membre CILEA, pentru colaborarea in
munca de teren:

ARGENTINA ~ FEDERACION ARGENTINA DE CONSEJOS PROFESIONALES DE CIENCIAS ECONOMICAS
BRAZILIA CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE
COLUMBIA FEDERACION DE CONTADORES PUBLICOS DE COLOMBIA
FRANTA CONSEIL SUPERIEUR DE LORDRE DES EXPERTS COMPTABLES
ITALIA CONSIGLIO NAZIONALE DEI DOTTORI COMMERCIALISTI E DEGLI ESPERTI CONTABILI
PORTUGALIA  ASSOCIACAO PORTUGUESA DE CONTABILISTAS

ORDEM DOS TECNICOS OFICIAIS DE CONTAS
ROMANIA CORPUL EXPERTILOR CONTABILI S| CONTABILILOR AUTORIZATI DIN ROMANIA
SPANIA CONSEJO GENERAL DE ECONOMISTAS
VENEZUELA  FEDERACION DE COLEGIOS DE CONTADORES PUBLICOS DE VENEZUELA

Consiliului Director al CILEA 2012-2013 pentru sprijinul acordat in realizarea lucrarii:

Claudio Siciliotti, Presedinte CILEA - Italia

Héctor Jaime Correa Pinzoén, Prim Vice-Presedinte CILEA - Columbia
Gustavo Gil Gil, Vice-Presedinte CILEA - Bolivia

José Maria Martins Mendes, Vice-Presedinte CILEA - Brazilia
Philippe Arraou, Vice-Presedinte CILEA - Franta

Anténio Domingues de Azevedo, Vice-Presedinte CILEA - Portugalia
Daniela Vulcan, Vice-Presedinte CILEA - Roméania

Valentin Pich Rosell, Vice-Presedinte CILEA - Spania

Pentru propunerea de proiect care s-a concretizat in aceasta publicatie:

Norberto O. Barbieri, Fost Presedinte CILEA - Argentina




CUPRINS

PREZENTARE 7
1. INTRODUCERE 8
2. CODURI SI ALTE REGLEMENTARI CARE ABORDEAZA CHESTIUNEA 9
GUVERNANTEI CORPORATIVE
3. SISTEME DE GUVERNANTA 16
3.1. Modele de guvernanta utilizate in jurisdictiile studiate 16
3.2. Organe specifice de control 21
3.3. Dispozitii privind consiliul de administratie 28
3.4. Evaluarea membirilor consiliului 34
3.5. Remunerarea membirilor consiliului de administratie 35
3.6. Comitetele consultative ale consiliului 36
3.7. Mecanisme de participare a salariatilor in guvernanta corporativa 44
3.8. Mecanisme de protectie a actionarilor minoritari 44
4. CERINTELE LEGALE PRIVIND MENTINEREA CAPITALULUI 46
5. CERINTE PRIVIND PRACTICILE DE GUVERNANTA A SISTEMELOR INFORMATICE 49
6. CONCLUZII 50
Anexa A - Tabel descriptiv privind structura codurilor de guvernanta in tarile studiate 53
Anexa B - Legislatie si reglementari in tarile studiate 57
Anexa C - Referinte bibliografice cu privire la practicile de management in tarile studiate 63

Anexa D - Chestionarul care a stat la baza Studiului

67







PREZENTARE

Guvernanta corporativd si responsabilitatea sociald constituie elemente cheie pentru consolidarea increderii,
integritatea companiilor, pentru sandtatea economiei si stabilitatea acesteia.

Dezbaterile recente subliniazd importanta transparentei, a functiondrii eficiente a sistemelor de guvernantd,
a dimensiunii etice, a integrdrii guvernantei si dezvoltdrii sustenabile in esenta afacerilor §i necesitatea
perfectionarii guvernantei in sectorul public. Guvernanta corporativd reprezintd baza rapoartelor de inaltd
calitate si un mijloc pentru a frana aranjamentele pe termen scurt i asumarea unor riscuri excesive.

Guvernanta corporativd se defineste de reguld ca un sistem prin intermediul cdaruia companiile sunt conduse
si controlate si ca o serie de relatii intre organul director al unei societdti, consiliul sau, actionarii acesteia si
alte parti interesate (OCDE, 2004).

Sunt mai multi factorii care diferentiazd sistemele de guvernantd in lume. Pe de o parte, aspectele proprii
societdtii, ca de exemplu structura capitalului, mecanismele de compensare a organelor de conducere, de
adoptare a deciziilor si sistemele de control. Pe de altd parte, factorii externi precum: sistemul juridic, piata
controlului corporativ, piata fortei de munci manageriale si gradul de competentd. Desi dezvoltarea
standardelor de guvernantd corporativd a evoluat indeosebi in cazul societdtilor listate pe pietele de capital,
aceasta este relevantd pentru orice tip de societati, inclusiv pentru societdtile private, familiale si societdtile de
stat.

Pentru a aprofunda cunostintele despre sistemele de guvernantd a intreprinderilor in tarile latine, Comitetul
de Integrare Latind Europa-America (CILEA) a decis realizarea acestui proiect ca urmare a propunerii
organismului profesional roman Corpul Expertilor Contabili si Contabililor Autorizati din Romdnia
(CECCAR).

O caracteristicd a profesiei economice si contabile pe care o reprezentdm este aceea de a-si asuma
responsabilitatea de a actiona in interes public. Integritatea, valorile etice si competentele profesionale sunt
argumente in favoarea unei participdri active a profesionistilor in vederea unei functiondri eficiente a
mecanismelor de guvernantd.

Cu aceastd convingere, in urma unui proces laborios de compilare a datelor si de prelucrare a rezultatelor, ne
face pldcere sda punem la dispozitia comunitdtii profesionale acest studiu comparat exhaustiv, convinsi cd,
intelegerea sistemelor existente poate fi un punct de plecare pentru dezvoltarea bunelor practici in sprijinul
dezvoltarii economice echilibrate si durabile.

Ecaterina Necsulescu

I Claudio Siciliotti
Presedinte interimar CECCAR

Presedinte CILEA
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1.INTRODUCERE

Pentru a aduce un punct de vedere documentat si a valorifica experienta latind in dezbaterea mondiala
privind functionarea sistemelor de guvernanta, CILEA a aprobat realizarea prezentului studiu comparativ
privind guvernanta corporativa in tarile latine, studiu propus de Corpul Expertilor Contabili si Contabililor
Autorizati din Romania care vizeaza urmatoarele obiective:

o Realizarea unei analize comparative a regulilor, normelor specifice, principiilor si practicilor de guvernanta
corporativa in tarile latine, pentru a evalua gradul lor de convergenta

« lIdentificarea si promovarea celor mai bune practici de guvernanta corporativa, pe baza experientei tarilor
latine

o Stimularea dezbaterii in mediul contabil latin cu privire la contributia mecanismelor de guvernanta
adecvate, solide si eficiente la dezvoltarea economica durabila si echilibrata

o Pregdtirea unui document de dezbatere care sa includa o analiza a situatiei guvernantei corporative in
tarile latine si recomanddri pentru perfectionarea practicilor

Tn ceea ce priveste metodologia aplicata, pentru colectarea de informatii s-a elaborat un chestionar adresat
organismelor profesionale economice si contabile din tarile latine.

Acest chestionar a fost structurat in patru parti: coduri si alte reglementari care trateaza chestiunea
guvernantei corporative, principii de guvernanta corporativa in tarile latine, dispozitii privind regimul de
mentinere a capitalului si guvernanta sistemelor de informatii.

Raspunsurile la prima parte din chestionar au reprezentat sursa de informatii pentru dezvoltarea
urmatoarelor aspecte:

« Utilizarea codurilor de guvernantd corporativa din tarile latine siimplementarea principiului anglo-saxon
“comply or explain” (“aplici sau explici”). Analiza a fost completatd cu rezultatele studiilor empirice realizate
in tarile latine.

o Dezvoltarea codurilor de guvernanta pentru intreprinderile mici si mijlocii listate si pentru societatile
nelistate la bursa si experientele tarilor latine in acest sens.

Cea de-a doua parte a chestionarului a servit analizei particularitatilor nationale ale sistemelor de guvernanta.
Convergenta principiilor de guvernanta in tarile latine a fost analizatd avand drept referinta principiile OCDE.

Cea de-a treia parte a permis prezentarea si analiza comparativa a regimurilor de mentinere a capitalului in
tarile latine, in contextul dezbaterilor actuale privind regimurile alternative si protectia creditorilor.

Cea de-a patra parte identifica standardele folosite in domeniul guvernantei sistemelor de informatii si
amploarea utilizérii certificarii sistemelor de management al securitatii informatiilor in tarile din esantion.

CILEA a distribuit chestionarul organismelor membre si, din iunie 2011 pana in aprilie 2012, s-au primit
rdspunsuri de la urmatoarele organizatii profesionale ale cdror tdri constituie esantionul analizat in acest

studiu:
ARGENTINA FEDERACION ARGENTINA DE CONSEJOS PROFESIONALES DE CIENCIAS ECONOMICAS
BRAZILIA CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE
COLUMBIA FEDERACION DE CONTADORES PUBLICOS DE COLOMBIA
FRANTA CONSEIL SUPERIEUR DE 'ORDRE DES EXPERTS COMPTABLES
ITALIA CONSIGLIO NAZIONALE DEI DOTTORI COMMERCIALISTI E DEGLI ESPERTI CONTABILI
PORTUGALIA ASSOCIACAQ RORTUGUESA DE CONTABILISTAS

ORDEM DOS TECNICOS OFICIAIS DE CONTAS

ROMANIA CORPUL EXPERTILOR CONTABILI SI CONTABILILOR AUTORIZATI DIN ROMANIA
SPANIA CONSEJO GENERAL DE ECONOMISTAS
VENEZUELA FEDERACION DE COLEGIOS DE CONTADORES PUBLICOS DE VENEZUELA
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2. CODURI SI ALTE REGLEMENTARI CARE ABORDEAZA CHESTIUNEA
GUVERNANTEI CORPORATIVE

In cadrul prezentului Studiu, am considerat ca prin "cod de guvernanta corporativa" se intelege in general
un ansamblu de principii, norme sau practici fara caracter obligatoriu, emis de organisme publice sau private,
care se refera la guvernanta societatilor.

Tabelul 1, pe care il prezentdm in continuare, sintetizeaza codurile de guvernanta aplicabile in tarile din
esantion supuse analizei:

Tabelul 1. Coduri de Guvernanta Corporativa in tarile CILEA

TARA DENUMIREA OFICIALA A NUMELE AUTORITATII CARUITIP DE SOCIETATISE | MECANISM DE
cobuLul EMITENTE ADRESEZA APLICARE
ARGENTINA (6digo de Mejores Précticasde  Instituto Argentino para el Societatilor cotate i Aplici sau explici
Gobierno de las Organizaciones  Gobierno de las Organizaciones (voluntar) societatilor
para la Repdblica Argentina, (IAGO) nelistate , mari i mici
2004
http://www.iago.org.ar/iago/fram
eset.cfm?frame_contenido=codig
o_mp
C6digo de Gobierno Societario'  Comision Nacional de Valores ((NV) - Se aplica din 2012 emitentilor  Aplici sau explici
http://www. cnv. gob. autorizati pentru
ar/transparencia/CodigoGohiernoS tranzactionarea publicd a
ocietario. asp?Lang=0 valorilor lor negociabile
BRAZILIA (ddigo das melhores préticas  Instituto Brasileiro de Governanca ~ Tuturor organizatiilor Aplici sau explici
de governanca corporativa, Corporativa
2009
http://www.ibgc.org.br/CodigoMe
IhoresPraticas.aspx
COLUMBIA (ddigo de Mejores Practicas Superintendencia Financiera de Societatilor emitente de valori  Aplici sau explici
Corporativas (cunoscut sub Colombia Nimic un impiedica aplicarea
denumirea de “codul Pais”), acestuia de catre societdtile
2007 care, fard a avea o astfel de
http://www.confecamaras.org.co/ calitate, urmares sa avanseze
phocadownload/GobiernoCorporat semnificativ in adoptarea celor
ivo/codigopais.pdf mai bune practici
Guia colombiana de gobierno  Comité Interinstitucional liderado ~ Societatilor de tip inchis si Se urméreste alertarea
corporativo para sociedades por la Superintendencia de societdtilor familiale antreprenorilor
cerradas y de familia, 2009 Sociedades, Cdmara de Comercio societdtilor cu privire la
http://www.supersociedades.gov.  de Bogotd y Confecamaras problemele cele mai
co/web/documentos/quia%20colo frecvente
mbiana%20de%20gobierno%?20c
orporativo.pdf
FRANTA Code de gouvernement Association Frangaise des Tuturor societatilor emitente Aplici sau explici
d'entreprise des sociétés cotées  Entreprises Privées (AFEP) & de valori,
(cunoscut sub denumirea de Mouvement des entreprises de Se poate aplica in mod
“codul AFEP/MEDEF”), 2013 France (MEDEF) voluntar de catre societatile de
http://www.medef.com/medef- tip inchis (intr-un cadru
tv/actualites/detail/article/revisio conceptual ajustat situatiei)

n-du-code-de-gouvernement-
dentreprise-des-societes-cotees.html

' In 2012 Comisia National de Valori (CNV), prin Rezolutia Generald 606/2012, a aprobat continutul minim al acestui cod.
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DENUMIREA OFICIALA A

copuLul

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

NUMELE AUTORITATII
EMITENTE

Asociatia profesionald
MiddleNext

CARUI TIP DE SOCIETATI SE
ADRESEZA

Tuturor societatilor emitente
de valori.

Se poate aplica in mod
voluntar de catre societatile de
tip inchis (intr-un cadru
conceptual ajustat situatiei)

MECANISM DE
APLICARE

Aplici sau explici

ITALIA Codice di autodisciplina, 2011 Comitato per la Corporate Societdtilor listate Aplici sau explici
http://www.confindustria.it/Conf Govern.anceé, comite pro.m(‘)wdo
2004/DbDoc2004.nsf/0/50f8c39da  POr Abi, Ania, Assogestioni,
51541d3¢125799100487bf6/SFILE  Assonime, Confindustria y Borsa
/Codice%20di%20Autodisciplina Italiana
%20ed.%202011.pdf
PORTUGALIA C6digo de governo das Comissao do Mercado de Valores  Tuturor societatilor emitente  Aplici sau explici
sociedades da CMVM, 2010 Mobilirios (CMVM) de valori
http://www.cmvm.pt/CMVM/Rec Alte societati l pot aplica in
omendacao/Recomendacoes/Docu mod voluntar
ments/CodigodeGovernodasSocie
dadesCMVM2010.pdf
Codigo de Governo das Instituto Portugués de Corporate  Tuturor societatilor emitente  Aplici sau explici
Sociedades, 2012 Governance (IPCG) de valori
http://www.cgov.pt/images/stori Alte societai l pot aplicain
es/ficheiros/codigo_de_governo_ mod voluntar
das_sociedades_2012.pdf Reprezinta o alternativa la
Codul CMVM
ROMANIA Codul de Guvernanta Bursa de Valori Bucuresti Societatilor listate Aplici sau explici
Corporativa al Bursei de Valori Se poate aplica in mod
din Bucuresti, 2009 voluntar de catre alte societati
http://www. bvb.
ro/info/Codul%20de%20Guvernan
ta%20Corporativa%20al%20Burse
1%20de%20Valori%20Bucuresti.
pdf
SPANIA (6digo unificado de buen Comision Nacional del Mercado Societatilor listate, Aplici sau explici
gobierno de las sociedades de Valores (CNMV) Indiferent de dimensiune i de
cotizadas, 2013 nivelul de capitalizare

http://www.cnmv.es/Portal_Docu
mentos/Publicaciones/CodigoGov/
CUBGrefundido_JUNI02013.pdf
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TARA DENUMIREA OFICIALA A NUMELE AUTORITATII CARUITIP DE SOCIETATISE | MECANISM DE

cobuLul EMITENTE ADRESEZA APLICARE
VENEZUELA Lineamientos paraun Cédigo  Corporacion Andina de Fomento ~ In primul rénd , societatilor Aplici sau explici

Andino de Gobierno (CAF) listate; desi se poate aplica si

Corporativo, 2006 societatilor pe actiuni si de tip

http://gc.caf.com/pubs.asp?idp=>5 deschis si societatilor de tip

inchis
Principios de gobierno Comisidn Nacional de Valores Societatilor listate Aplici sau explici
corporativo

Resolucion N° 19-01-2005

http://www.cnv.gob.ve/LeyesNor
mas/Normas/019-1.pdf

Lineamientos paraun Codigo ~ Corporacion Andina de Fomento  ntreprinderilor mici si mijlocii  Aplici sau explici
de Gobierno Corporativopara  (CAF)? si societétilor de familie

las PyME y empresas

familiares, 2011

http://publicaciones.caf.com/publi
cacion?id=1592

In unele tari se observd un anumit interes pentru adaptarea codurilor de guvernanta la dimensiunea
societdtii. Mentiondm in acest sens cazul Frantei care are un cod de guvernanta adaptat societdtilor mici si
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 societatile inchise si societatile familiale, respectiv
Guia columbiana de gobierno corporativo para sociedades cerradas y de familia.

Autorii codului MiddleNext justifica necesitatea unor recomandari adecvate pentru micii emitenti prin faptul
ca exista chestiuni, precum cele referitoare la comitete sau la remunerare, care sunt mai putin relevante
pentru societdtile cotate mici, unde managerul este un actionar semnificativ sau principal, si ca, pentru acest
tip de societati, sunt in schimb mai relevante probleme precum garantarea succesiunii directorului general
sau a protectia intereselor actionarilor minoritari. In acest cod, patru puncte de monitorizare se refera la
functia executiva (competenta, izolare, succesiune si stabilirea unei remuneratii adecvate pentru a nu-i afecta
judecata), iar alte cinci puncte de monitorizare se axeaza pe puterea de control (control eficient, garantarea
unui echilibru adecvat intre control si puterea executiva, dotarea puterii de control cu mijloace materiale
pentru indeplinirea functiilor sale, responsabilitatile administratorilor si asigurarea conditiilor adecvate
pentru o indeplinire optima a mandatului acestora). Acest cod identifica totodata cinci puncte de
monitorizare cdrora consiliul de administratie va trebui s le acorde o atentie speciald: informarea actionarilor
cu privire la riscurile principale si previzibile care ar putea periclita durabilitatea societatii, participarea efectiva
a actionarilor la alegerea administratorilor si participarea acestora la vot, riscul de afectare a intereselor
minoritarilor si administrarea pe termen lung.

Un studiu realizat de institutul francez de guvernanta a intreprinderilor, Institut Francais de Gouvernement
des Entreprises, privind societdtile care au implementat codul MiddleNext in 20112 distinge o serie de
caracteristici ale acestor societati care justifica alegerea lor in materie de guvernanta: structura capitalului
lor se caracterizeaza printr-un actionariat foarte concentrat, extensiv dominat de un actionariat familial sau
individual; au, in general, o structurd monistd cu un consiliu de administratie mai mic si o prezenta mai redusa
a administratorilor independenti, o mai mare concentrare a puterii si o utilizare limitata a comitetelor.

Ca urmare a unei tendinte ce se manifestd deja in alte tari si structurii economice a Columbiei unde
predomina societatile private, organismul de supraveghere a societilor, Superintendencia de Sociedades, a
elaborat in 2008 sondajul national privind guvernanta corporativa si responsabilitatea sociald (“Encuesta
Nacional de Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social”) cu scopul de a diagnostica starea guvernantei

Corporacion Andina de Fomento a publicat, in august 2013, Lineamientos para un cédigo latinoamericano de gobierno corporativo, care pot fi consultate
la adresa:

http://publicaciones.caf.com/media/25389/lineamientos_codigo_latinoamericano.pdf
http://www.middlenext.com/lienhtml|/130418_Rapport_2012_VFinale.pdf
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corporative a societatilor de tip inchis in Columbia. In acest sens, au fost chestionate in mod direct cele 23.
499 societati active inregistrate in baza de date a acestui organism, din care 7. 414 au raspuns sondajului in
mod voluntar.

Codul columbian pentru societdtile de tip inchis si societatile familiale s-a dezvoltat pornind de la acest
studiu si a fost publicat in 2009. Unul dintre obiectivele esentiale ale acestui cod este acela de a se constitui
intr-un instrument de garantare a durabilitétii societatilor in mediul economic, evitand disparitia din cauza
unor probleme sau esecuri ale propriului lor sistem de guvernanta. Acest obiectiv se explica prin faptul ca o
analiza a cauzelor de lichidare mai frecvente ale societatilor de tip inchis din Columbia relevd faptul ca
problemele legate de guvernanta se afla in stransa relatie cu durabilitatea societatilor. Potrivit unui studiu
realizat de Superintendencia de Sociedades?* 51, 6% din cazurile de lichidare obligatorie au drept cauza
administrarea necorespunzdtoare a societatii, 44, 3% evidentiaza folosirea de resurse umane fard
competentele adecvate (angajarea rudelor fara pregatire pentru o functie anume) drept una dintre cauzele
crizei la nivelul societatii, in 37, 4% dintre cazuri lichidarea a avut printre cauze interferenta problemelor
familiale in gestionarea societatii si in 32, 8% din cazuri s-a datorat lipsei de transparenta in gestiune. Studiile
concluzioneaza ca societdtile de tip inchis sunt in mare masura expuse amenintarilor precum conflictele
intre chestiunile de familie si cele legate de societate, concentrarea puterii in mainile fondatorului sau
actionarulului principal, lipsa pregatirii pentru realizarea schimbului de generatii, lipsa capacitatii si abilitatii
administratorilor, precum si lipsa procedurilor formale.

O initiativa similara a constat in elaborarea codului de guvernanta pentru IMM-uri si societdti familiale,
Lineamientos para un Cédigo de Gobierno Corporativo para las PyME y empresas familiares, publicat de catre
Corporatia Andind pentru Dezvoltare (Corporaciéon Andina de Fomento) in 2011, care contine adaptarea
celor mai bune practici de guvernanta pentru IMM-uri si societatile familiale. Masurile prevéazute de acesta
constituie o colectie de practici destinate consultantilor si societatilor menite a construi un cod de buna
guvernantd pentru IMM-uri si afaceri de familie si abordeaza urmdtoarele arii tematice: drepturile si
tratamentul actionarilor, adunarea generald a actionarilor, consiliul de administratie si conducerea executivd,
informatia financiara si nefinanciara, solutionarea conflictelor si societatea familiala.

Trebuie observat faptul ca aceste coduri de guvernanta utilizate in tdrile din esantion sunt rezultatul unor
initiative publice (in general organisme de supraveghere a pietelor financiare) sau private si, de regula, sunt
adresate societatilor listate, cu aplicare voluntara de catre alte societati. Societatile listate se supun obligatiilor
de transparenta privind conformitatea cu codul si principiul “aplici sau explici” este adoptat de toate tarile
din esantion ca mecanism de aplicare a codurilor de guvernanta.

Potrivit acestei abordadri, societatile nu trebuie sa aplice toate dispozitiile codului. Cand vreuna dintre
prevederi nu corespunde contextului organizational al societdtii, aceasta poate sa nu fie aplicata. Factori
precum dimensiunea, structura proprietatii, proprietatea internationald sau exigentele pietelor de capital
din alte tarile ar putea fi utilizati pentru justificarea abaterii de la cod.

In ciuda faptului ca acest principiu se bucura de sustinere generald din partea organismelor de reglementare,
entitatilor si investitorilor in Europa (Comisia Europeand, 2009)°, mai multe studii au relevat o serie de limite
in aplicarea sa.

Obiectivul final al principiului “aplici sau explici” nu este acela de a forta societatile sa se conformeze cand
au motive justificate sa nu o faca. Aceasta abordare acordd mare importanta explicatiilor oferite de societati;
totusi, desi studiile realizate de oganismele de supraveghere reflecta o ameliorare in aplicarea dispozitiilor
prevazute de codurile de guvernanta (spre exemplu in cazul Frantei® sau al Italiei” ), calitatea explicatiilor,
conformitatea formald a declaratiilor cu codul si fiabilitatea acestora constituie motiv de ingrijorare.

Spre exemplu, in Spania® s-a procedat la analiza unui esantion de 530 explicatii (33% din total) incluse in
rapoartele anuale de guvernantd corporativa din 2011, privind cele mai putin aplicate 10 recomandari din
codul unificat (“cédigo unificado”). Cu exceptia celor incluse in rapoartele societatilor ce fac parte din IBEX,
nu s-a observat o ameliorare semnificativa a calitatii informatiilor oferite de societati in explicarea motivelor
pentru care s-au abatut de la recomandadrile respective. Mare parte din explicatiile analizate au fost

SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES (2004). Causas de la liquidacion obligatoria de sociedades en Colombia. Estrategias para prevenir la crisis, Bogota.
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=
2457428&reserved=false

8 http://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/Informes/IAGC_2011esp.pdf
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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 recomandari, menite a imbunatati
calitatea acestora. Un studiu realizat in Columbia releva faptul cd nivelul de adoptare a masurilor
recomandate de codul “Pais”intre anul 2007, cand s-a initiat evaluarea sa prin transmiterea chestionarului la
Registrul National de Valori si Emitenti, si anul 2010, a crescut in mod constant, cu 11, 15% in cei patru ani,
ceea ce reflectd angajamentul emitentilor fata de imbunatatirea standardelor de guvernanta corporativa.

Totusi, gradul de implementare a masurilor este de aproximativ 60%.

In Portugalia, evaluarea paraleld realizata de CMVM a condus la rezultate pozitive, dupa cum releva un studiu
al acestui organism, potrivit cdruia abaterile intre auto-evaluarea realizata de societati si evaluarea CMVM s-
a redus considerabil in 2011 fata de anul precedent®.

Structura codurilor de guvernanta, a carei scurta descriere poate fi consultatd in Anexa A a Studiului, indica
un nivel ridicat de convergenta intre acestea, insa un nivel de dezvoltare diferit pentru fiecare tema abordata.
Trebuie totusi subliniat faptul ca un nivel ridicat de convergentd intre dispozitiile codurilor nu garanteaza
acelasi nivel de convergentd al practicilor. Consiliul de administratie si mecanismele pentru asigurarea
respectarii drepturilor actionarilor sunt temele cel mai abordate in toate codurile.

Pentru analizarea gradului de interes fata de fiecare tema in codurile de guvernanta din esantionul nostru,
am cuantificat procentul recomandarilor alocate pentru fiecare tema in totalul recomandarilor continute in
cod, folosind o taxonomie unicd. S-a realizat o analiza separata a codurilor de guvernanta destinate
societatilor mici si mijlocii listate si societatilor private, datorita particularitatilor acestor entitati.

Importanta temelor de guvernanta in codurile din America de Sud

Il Controlul intern si gestionarea riscurilor W Sisteme de guvernantd B Consiliul de administratie

|9 Drepturile proprietarilor I Conflicte de interes Il Solutionarea controverselor
Transparenta 0 Audit B Remunerare

Eticd si (SR Comitete

Reprezentare graficd bazatd pe codurile analizate in prezentul Studiu

2 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
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Importanta temelor de guvernanta in codurile din Europa

I Controlul intern si gestionarea riscurilor I Sisteme de guvernanta B Consiliul de administratie
[0 Drepturile proprietarilor 0 Conflicte de interes M Solutionarea controverselor
Transparenta Audit [ Remunerare

Etica si (SR Comitete

Reprezentare graficd bazatd pe codurile analizate in prezentul Studiu

Dupa analizarea ponderii temelor principale in codurile de guvernanta ale tarilor din esantion, observam
unele nuante in ceea ce priveste preferintele pentru unele dintre acestea, in functie de continent.

Se constatd, spre exemplu, ca in codurile europene se acorda mai mare importanta unor chestiuni precum
remunerarea membirilor consiliului de administratie si comitetele consiliului de administratie si ca in America
de Sud codurile aratd o preferintd spre teme precum solutionarea controverselor si transparenta.

Structura codului francez MiddleNext

I Consiliul de administratie I Drepturile proprietarilor

M Transparenta Remunerare
(omitete

Se observa structura simplificatd a codului MiddleNext pentru emitentii mici si mijlocii si, pe de alta parte,
faptul ca autorul acorda atentie speciald remuneratiilor. Totusi, existd studii care demonstreaza ca aceasta
tema nu este atat de ingrijoratoare, data fiind stabilitatea remuneratiilor in societatile care au adoptat acest
cod in 2011, fata de anii precedenti'.

10 http://www.middlenext.com/lienhtml/130418_Rapport_2012_VFinale.pdf
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Structura Ghidului Columbian de Guvernanta Corporativa pentru societatile de tip inchis si societatile familiale

I Control de gestiune I Organul superior al societatii

M Administratori Prezentarea informatiilor
Administrarea societatilor familiale

Structura codului columbian pentru societdtile private urmdreste problemele principale identificate in studiul
care a precedat elaborarea codului. Problemele de guvernantd ale societatilor familiale reprezinta motivatia
unei parti importante din recomandarile codului, iar exigentele de transparenta se refera mai ales la aspectele
legate de guvernanta.

Chestiunile de guvernanta corporativa constituie obiect al dispozitiilor legale, iar codurile au inceput sa se
aplice recent. In Anexa B se poate consulta o listd a surselor legislative aplicabile in tarile studiate.
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3. SISTEME DE GUVERNANTA

3.1. MODELE DE GUVERNANTA UTILIZATE IN JURISDICTIILE STUDIATE

Unul dinte obiectivele Studiului il constituie identificarea caracteristicilor sistemelor de guvernanta in tarile
din esantion. Dupa inventarierea raspunsurilor organismelor membre CILEA cu privire la dispozitiile fiecarei
legislatii nationale, am identificat modelele principale de guvernanta folosite in tarile acestora.

Tabelul 2. Sisteme de guvernanta in tarile CILEA

TARA MODELE DE GUVERNANTA
CORPORATIVA

ORGANELE SOCIETATII POTRIVIT
MODELULUI DE 2GUVERNANTA

MECANISM DE NUMIRE

ARGENTINA Unitar

Adunarea generald a actionarilor
Consiliul de Administratie (“directorio”)

Dualist orizontal

Adunarea generala a actionarilor desemneaza
consiliul de administratie

Adunarea generald a actionarilor
Consiliul de Administratie (“directorio”)
Organ de control (“sindicatura”)

Adunarea generald a actionarilor desemneaza
consiliul de administratie si membrii organului
de control

Dualist

Adunarea generala a actionarilor
Consiliul de Supraveghere™
Consiliul de Administratie (“directorio”)

Adunarea generald a actionarilor desemneaza
consiliul de supraveghere

Consiliul de supraveghere sau adunarea
generald a actionarilor desemneaza consiliul de
administratie

BRAZILIA Unitar (alternativ, poate fi Adunarea generala a actionarilor Adunarea generala a actionarilor desemneaza
dualist orizontal) Consiliul de Administratie consiliul de administratie si organul de control
Organ de control (“conselho fiscal”)™
COLUMBIA Unitar Adunarea generald a actionarilor Adunarea generala a actionarilor desemneaza
Consiliul de Administratie consiliul de administratie
FRANTA Unitar Adunarea generald a actionarilor Adunarea generala a actionarilor desemneaza
Consiliul de Administratie consiliul de administratie, iar acesta
Presedinte-director general desemneazd PDG dintre membrii sai
(“Président-Directeur Général”, PDG)
Dualist vertical Adunarea generala a actionarilor Adunarea generald a actionarilor desemneaza
Consiliul de Supraveghere consiliul de supraveghere, iar acesta numeste
Directorat (“directoire”) directoratul
ITALIA Dualist orizontal Adunarea generald a actionarilor Adunarea generald a actionarilor desemneaza

Consiliul de administratie
Organ de control (“collegio sindacale”)

consiliul de administratie si organul de control

Dualist vertical

Adunarea generald a actionarilor
Consiliul de supraveghere
Comitet de gestiune

Adunarea generald a actionarilor desemneaza
consiliul de supraveghere, iar acesta comitetul
de gestiune

Unitar

Adunarea generald a actionarilor
Consiliul de Administratie
Comitete interne

Adunarea generala a actionarilor desemneaza
consiliul de administratie, iar acesta creeaza
comitetele interne

" Poate functiona in acelasi timp cu “sindicatura” sau in locul acestui organ de control. Un este obligatoriu sa existe si pentru a exista trebuie sa fie

prevazut in statut.
12 Poate fi sau nu permanent.
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TARA MODELE DE GUVERNANTA ORGANELE SOCIETATIIPOTRIVIT MECANISM DE NUMIRE
CORPORATIVA MODELULUI DEGUVERNANTA
PORTUGALIA Dualist orizontal Adunarea generald a actionarilor Adunarea generald a actionarilor desemneaza
Consiliul de Administratie consiliul de administratie si organul de control
Organ de control (“conselho fiscal”)®
Unitar Adunarea generald Adunarea generald a actionarilor desemneazd
Consiliul de Administratie consiliul de administratie
Comitet de Audit
Dualist vertical Adunarea generald a actionarilor Adunarea generald a actionarilor desemneaza
Consiliul general de supraveghere consiliul general de supraveghere, iar acesta
Organ de conducere executiv organul executiv
RUMANIA Unitar Adunarea generald a actionarilor Adunarea generald a actionarilor desemneaza
Consiliul de Administratie consiliul de administratie
Dualist orizontal Adunarea generald a actionarilor Adunarea generald a actionarilor desemneaza
Consiliul de Administratie consiliul de administratie si cenzorii
Organ de control (cenzori)™
Dualist vertical Adunarea generald a actionarilor Adunarea generald a actionarilor desemneaza
Consiliul de Supraveghere consiliul de supraveghere, iar acesta
Directoratul (“directorat”) directoratul
SPANIA Unitar Adunarea generald a actionarilor Adunarea generala a actionarilor desemneaza
Consiliul de Administratie consiliul de administratie
VENEZUELA Dualist vertical Adunarea generald a actionarilor Adunarea generald a actionarilor numeste unul
Administratori sau mai multi“comisarios” si administratorii

Organ de control (“comisarios”)

Reprezentare grafica a modelelor de guvernanta utilizate in tarile CILEA obiect de studiu

I Téri cuun model de guvernanta

M Tari cu doud modele de guvernantd
Tari cu trei modele de guvernanta

Se asista in ultima vreme la un fenomen de convergenta a principalelor modele de guvernanta si o
flexibilizare a legislatiilor nationale in alegerea modelului aplicabil. Desi in cazul sistemului unitar traditional
nu existd o diviziune formala intre conducerea executiva si supraveghere, potrivit legislatiei din unele tari,
consiliul are dreptul de a delega puteri factorilor de conducere situati sub nivelul consiliului si, in acest caz,
sarcina acestuia se limiteaza la controlul gestiunii.

'3 Este obligatoriu pentru societatile listate si pentru cele nelistate care depasesc anumiti indicatori de marime in functie de total bilant, cifra de afaceri
sau numar de angajati si facultativ pentru restul cazurilor.
# Pentru societdtile pe actiuni care nu sunt auditate sau nu au un sistem dualist vertical.
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Delegarea de puteri variaza de la o tara la alta, desi exista unele caracteristici comune: unele puteri nu pot fi
delegate, consiliul are dreptul de a da indicatii organului care exercitd puterile delegate, iar consiliul de
administratie trebuie sa controleze exercitarea puterilor respective.

In Argentina, spre exemplu, statutul poate prevedea constituirea unui comitet executiv format din directori
care au drept sarcina exclusiv administrarea afacerilor curente ale societatii. Consiliul de Administratie
monitorizeaza actiunile comitetului executiv respectiv si exercita celelalte atributii legale si statutare care fi
revin. Consiliul de administratie poate desemna directori generali sau speciali, fie cd sunt sau nu mebri ai
consiliului, revocabili in mod liber, carora le poate delega functiile executive ale administrarii societatii.

In Brazilia, administrarea societatii revine consiliului de administratie si comitetului executiv sau doar
comitetului executiv. Societatile de tip deschis sunt obligate sa aiba consiliu de administratie.
Responsabilitatile si puterile conferite de lege organelor de administratie nu se pot delega cétre alt organism
creat prin lege sau statut. Consiliul de administratie este un organ deliberativ, rezervandu-se administratorilor
puterea de reprezentare a societatii.

In cazul sistemului unitar din Franta, societatea pe actiuni este gestionata de un consiliu de administratie
care alege presedintele si directorul general (care poate fi una si aceeasi persoana, PDG) dintre membrii sdi.

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

In Portugalia, daca statutul nu interzice acest lucru, consiliul poate desemna unul sau mai mulgi
administratori pentru a se ocupa de chestiuni administrative.

In Romania, societatea pe actiuni este gestionatd de unul sau mai multi administratori, intotdeauna in numar
impar. Cand sunt mai multi administratori, acestia constituie un consiliu de administratie. Consiliul de
administratie poate delega gestionarea societatii catre directori si, in acest caz, majoritatea membrilor
consiliului de administratie trebuie sa fie neexecutivi.

Totusi, delegarea anumitor puteri este limitata in unele jurisdictii:

In Spania, spre exemplu, nu vor putea constitui in niciun caz obiect al delegérii prezentarea situatiilor
financiare si a gestiunii societatii catre adunarea generald, nici atributiile pe care aceasta din urma le acorda
consiliului, cu exceptia cazului in care existd autorizare din partea sa.

In Italia anumite atributii ale consiliului de administratie nu pot fi delegate administratorilor separat cum ar
fi facultatea atribuitd prin statut de a emite obligatiile convertibile (art. 2420-ter din Codul Civil), redactarea
bilantului (art. 2423 C. C.), facultatea atribuita administratorilor prin statut de majorare a capitalului (art. 2443
C.C.), acoperirea pierderilor prin reducerea capitalului (art. 2446, C. C.), reducerea capitalului sub limita legala
(art. 2447 C. C.), redactarea proiectului de fuziune (art. 2501-ter C. C.) si redactarea proiectului de divizare
(art. 2506-bis C. C.).

Pentru a asigura un echilibru intre puterile executive si cele de control, prescriptiile au introdus restrictii de
separare.

Potrivit codului de guvernantd din Spania, spre exemplu, consiliul de administratie trebuie sa isi realizeze
sarcinile independent de conducerea executivd urmand interesul major al societatii.

Tn cazul in care consiliul dispune doar de membri ne-executivi si sarcina sa se limiteaza la monitorizarea
gestionarii, functia sa este foarte apropiata de cea a consiliului de supraveghere.

In sistemele dualiste, se impune o strictd separare a puterilor intre consiliul de administratie si consiliul de

supraveghere. Aceasta diviziune functionala este consolidata de principiul incompatibilitatii care impiedica
o persoand sa fie membru al celor doua consilii in acelasi timp.
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Prezentam in continuare principalele caracteristici ale functionarii consiliului de supraveghere in jurisdictiile
in care modelul dualist este permis de lege:

Tabelul 3. Cerinte legale privind Consiliul de Supraveghere

DENUMIRE

DIMENSIUNE

.IF,

OMPETENIA

DR A )

ARGENTINA  (Consejo de vigilancia 3-15actionari Desemnati de adunarea  Nu exist cerinte legale  Statutul va preciza
generald, putand fi termenul
realesi si liber revocati Nu poate depdsi 3 exercitii
5 ani daca alege consiliul
de administratie
FRANTA Conseil de surveillance ~ 3-18 Desemnati de adunarea  Nu Mandatul nu poate depdsi
generald 6 ani, limita care se
reduce la 3 ani pentru
societdtile de tip deschis
ITALIA Consiglio di >3 Desemnati de adunarea  Statutul poate prevedea 3 exercitii
sorveglianza generald, putand fi cerinte de buna
realesi si liber revocati  reputatie, profesionalism
siindependenta
PORTUGALIA  Conselho geral e de Numérul specificat in Desemnati de adunarea  Cel putin T membrucu ~ 4ani
supervisao statut, intotdeaunamai ~ generald sau actul titlu universitar adecvat
mare decat numarul constitutiv exercitdrii functiilor
administratorilor
ROMANIA Consiliu de 3-11 Desemnati de adunarea  Actul constitutiv sau 4ani (2 ani, pentru primii
Supraveghere generald sau actul adunarea generalapot 2 membri)

constitutiv

stabili conditiile specifice
de profesionalism si
independentd

Tn ceea ce priveste numarul de mandate ale membrilor consiliului de supraveghere, in Romania si Franta
acestia nu pot exercita simultan mai mult de cinci.

In Romania, dacd un membru al consiliului de supraveghere a exercitat trei mandate in aceeasi societate,
inceteaza sa mai fie membru independent. in plus, o persoana nu poate acumula mai mult de cinci mandate
in consiliile de supraveghere ale societatilor pe actiuni care isi au sediul in Romania, restrictie ce nu se aplicd
daca membrul consiliului de supraveghere este proprietar a peste de un sfert din actiuni.

Pentru a stabili nivelul de convergenta intre legislatii privind responsabilitatile consiliului de supraveghere,
am identificat toate jurisdictiile din esantion unde o responsabilitate este explicit prevdzuta in lege (un grad
de convergentd de 100% indica faptul ca dispozitia este mentionatd explicit in toate jurisdictiile).
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Responsabilitatile Consiliului de Supraveghere

Urmarirea respectdrii legii i a statutului

Urmarirea adecvarii instructiunilor date
desocietate filialelor sale

Convocarea adundrii generale

Cooptarea de membri in consiliul de supraveghere

Alegerea directorului general

Autorizarea conventiilor reglementate

Urmarirea aplicarii eficiente a normelor de
guvernantd corporativa

Urmarirea respectdrii principiilor de bund gestiune
administrativd

Distribuirea diurnelor de participare

Numirea membrilor consiliului

Prezentarea unui raport catre adunarea generala

Supravegherea pregatirii si furnizdrii de informatii
financiare

Controlul gestiunii consiliului de administratie

Contractarea serviciilor expertilor

]HHIIIIII‘IE

0,00%  20,00% 40,00%  60,00%  80,00% 100,00% 120,00%

Gradul de convergentd a dispozitiilor explicite ale legislatiilor privind responsabilitatile consiliului de supraveghere

Legislatiile din Italia, Franta si Portugalia mentioneaza explicit responsabilitatea consiliului de supraveghere
in monitorizarea controlului intern si gestionarea riscurilor. In Portugalia, legislatia include, intre
responsabilitatile consiliului de supraveghere, sarcinile comitetului de audit. Responsabilitatile organului
specific de control sunt explicit atribuite consiliului de supraveghere in Argentina si Italia.
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3.2. ORGANE SPECIFICE DE CONTROL

Alaturi de sistemele unitar si dualist utilizate in jurisdictiile incluse in esantion, se poate identifica un al treilea
model specific cu un organ de control desemnat de adunarea generala a actionarilor.

Exista organe specifice de control in Argentina, Brazilia, Italia, Portugalia, Romania si Venezuela.

Prezentam in cele ce urmeaza o sinteza privind functionarea acestora, pentru a identifica avantajele lor pentru
eficienta controlului entitatilor.

TARA ARGENTINA

ORGANDECONTROL | SINDICATURA

Numire/Revocare “Sindicatura” este formata din unul sau mai multi “sindicos’, desemnati de adunarea generald a actionarilor

Cerinte de Pentru a exercita functia de “sindico” trebuie s fie indeplinite urmatoarele conditii:

competentasi « (alificare de avocat sau expert contabil calificat sau o societate civila cu raspundere solidara constituita exclusiv de acesti
independentd profesionisti

o Domiciliul in tara

Nu pot fi “sindicos”:

o Persoanele care nu pot fi administratori potrivit legii

« Directorii, administratorii si angajatii aceleiasi societdti sau ai alteia controlata de ea sau pe care o controleaza

o Sofii, rudele in linie dreaptad, rudele in linie colaterala pand la gradul al patrulea, inclusiv, i afinii pana la gradul al doilea ai
administratorilor si directorilor generali

Responsabilitati Sunt atributii si obligatii specifice ale unui“sindico’, fara prejudicierea celorlaltor responsabilitati stabilite de lege si conferite de

statut:

o Supravegherea administrdrii societatii, in vederea cdreia va examina registrele si documentatia ori de cate ori considera necesar
si, cel putin, o data la trei luni

o Verificarea in acelasi mod si cu aceeasi periodicitate a disponibilitatilor si titlurilor de valoare, precum si a obligatiilor i onorarii
acestora; de asemenea, poate solicita intocmirea unei balante de verificare

o Asistarea cu drept de a-si exprima punctul de vedere, dar fara drept de vot, la sedintele consiliului de administratie, comitetului
executiv si ale adundrii generale, la toate acestea trebuind sd fie convocat

« Controlarea constituirii si existentei garantiei administratorilor si luarea masurilor necesare pentru corectarea oricarei nereguli

o Prezentarea cdtre adunarea ordinard a unui raport scris, bazat pe situatia economica si financiara a societatii, referitor la raportul
anual si situatiile financiare

o Punerea la dispozitia actionarilor care reprezintd peste 2% din capital, oricand solicitd, a unor informatii privitoare la chestiuni
ce tin de competenta sa

o (onvocarea adundrii generale extraordinare, atunci cand considera necesar, i a adundrii generale ordinare sau speciale, cand
consiliul de administratie omite acest lucru

e Includerea pe ordinea de zi a adundrii generale a punctelor pe care le considerd oportune

o Urmarirea ca organele societatii sa respecte in mod corespunzator legea, statutul, requlamentul si hotdrarile adundrilor generale

o Controlul lichidarii societatii

o Investigarea denunturilor formulate in scris de actionari care reprezinta peste 2% din capital, mentionarea acestora in raportul
verbal in cadrul adundrii generale i exprimarea in legdturd cu acestea a consideratiilor si propunerilor ce se impun. Convoaca
imediat adunarea pentru gasirea unei solutii in acest sens ori de cate ori situatia investigatd nu primeste din partea consiliului
de administratie tratamentul pe care il considera adecvat si cand considera necesar sd actioneze urgent.

(and controlul este exercitat de mai multe persoane acestea formeaza un organ numit "comisia de control"; statutul reglementeaza

constituirea si functionarea lui, acest organ va intocmi procese verbale cu ocazia sedintelor.
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TARA BRAZILIA

ORGAN DECONTROL | CONSELHO FISCAL

Numire/Revocare Functionarea acestuia nu este permanentd, se poate constitui la hotdrarea adunarii generale
Conselho fiscal se compune din minim 3 si maxim 5 membri titulari si tot atatia supleanti, alesi de adunarea generala dintre
persoane rezidente in Brazilia, conform Legii 6404/1976

Cerinte de Tn Conselho fiscal pot fi alese doar persoane fizice, cu resedinta in tara, cu diploma universitara, sau care au cel putin trei ani
competentasi experientd ca administrator de societate sau membru in “conselho fiscal”
independenta Nu pot fi alesi in Conselho fiscal membrii organelor de administratie si angajatii companiei sau societatilor controlate sau din

acelasi grup, nici sotii sau rudele pana la gradul al treilea ai/ale administratorilor companiei

Responsabilitati Obiectivele principale ale acestui organ sunt:

o Supervizarea, prin intermediul oricaruia dintre membri, a actiunilor administratorilor si verificarea indeplinirii obligatiilor
legale si statutare

o Exprimarea unei opinii privind raportul anual al administratorilor, constatarea in raportul emis a oricaror informatii
complementare ce sunt considerate necesare sau utile pentru deliberarile adunarii generale a actionarilor

o Exprimarea unei opinii asupra propunerilor organelor de administratie ce vor fi supuse aprobarii adundrii generale referitoare
la modificarile capitalului social, emisiunea de obligatiuni sau bonuri de subscriere, planuri sau bugete de investitii, distribuiri
de dividende, reorganizari, incorporari, fuziuni, divizdri

o Denuntarea prin intermediul oricarui membru in fata organelor de administratie, si dacd acestea nu iau masuri pentru protectia
interesului societatii, in fata adunarii generale a actionarilor, a erorilor, fraudelor sau oricaror delicte descoperite si propunerea
de masuri in interesul societatii

o Analizarea cel putin trimestrial a bilantului si a altor situatii contabile elaborate periodic de societate

o Examinarea situatiilor contabile ale exercitiului financiar si exprimarea unei opinii privind acestea
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TARA ITALIA

ORGAN DE CONTROL LLEGIO SINDACALE

Numire/Revocare Tntre 3 5i 5 membri titulari si 2 membri supleanti (art. 2397 din Codul Civil), numiti de adunarea generald a actionarilor

Cerinte de Membrii“collegio sindacale” pot i sau nu actionari si trebuie sa indeplineasca cerintele de independenta si profesionalism prevazute
competenta si delege

independenta

Responsabilitati Controlul legalitatii si legitimitatii privind administrarea

Actiunea sa de monitorizare este continua i concomitenta cu gestionarea societétii. in particular, in baza Art. 2403 din Codul Civil,
“collegio sindacale” supervizeaza:

o Respectarea Legii si a statutului

o Respectarea principiilor de corecta administrare

o Adecvarea sistemului organizatoric, administrativ si contabil al societatii si functionarea sa concretd

Verificarea respectarii principiilor de corectd administrare

Consta in verificarea conformitatii deciziilor de administrare cu criteriile generale de rationalitate economicd, fard a judeca niciodata
dacd sunt oportune deciziile luate de conducere

Monitorizarea comportamentului adecvat al administratorilor

Nu este un control privind oportunitatea sau utilitatea deciziilor de administrare, insd constd intr-o0 aprofundare a aspectelor legate
de legitimitatea acestor decizii si in verificarea procesului decizional al administratorilor.

Astfel, urmdrind respectarea principiilor de buna administrare, membrii “collegio sindacale” sunt obligati sa se asigure ca
administratorii nu deruleaza operatiuni care:

o exced obiectul de activitate al societatii

o determina suprimarea sau modificarea drepturilor atribuite asociatilor prin lege sau statut

o sunt contrarii deliberarilor adunarii generale sau ale consiliului de administratie

e suntevident imprudente sau riscante

« pot compromite integritatea patrimoniului societatii sau pun in pericol continuitatea societatii

Supervizarea conformitatii sistemului organizatoric, administrativ si contabil al societatii si a functionarii sale concrete
implicd asigurarea faptului ca sistemele: organizatoric, administrativ si contabil sunt conforme cu tipul si dimensiunea societatii,
precum si cu natura activitatii desfasurate si structura actionariatului societatii.

Tn societatile listate pe pietele reglementate se prevede explicit ca acest “collegio sindacale” monitorizeaza si adecvarea sistemului
de control intern

'S Pentru o descriere mai detaliata a functionarii acestui organ, se poate consulta studiul realizat de CNDCEC in 2009 Corporate Governance in Italy ®
the Collegio Sindacale:
http://www.cndcec.it/Portal/Documenti/Dettaglio.aspx?id=f66af7c6-0493-4d16-bb9c-6df5623b8529
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TARA PORTUGALIA

ORGANDECONTROL | CONSELHO FISCAL'

Numire / Revocare Minim 3 membri, cu unul sau doi supleanti
Membrii efectivi ai Conselho fiscal si supleantii sunt alesi de adunarea generald pentru perioada prevazutd in statut care nu poate
sa fie mai mare de patru ani, prima desemnare putand sa se faca prin statut sau in adunarea constitutiva. Daca nu se indicd perioada
pentru care au fost alegi, se intelege ca numirea a fost facuta pentru patru ani.

Cerinte de “Conselho fiscal” trebuie sa includd un auditor statutar sau o societate de audit.
competentasi Ceilalti membri ai Conselho fiscal pot fi societati de avocati, societati de audit sau actionari; insd in acest ultim caz, trebuie sa
independenta fie persoane fizice cu deplind capacitate juridica care detin calificari i experienta profesionald adecvats exercitérii functiilor lor.

Se considerd independentd acea persoand care nu este asociata niciunui grup de interese specific in societate si nu se afla in

nicio circumstanta care ar putea afecta capacitatea sa de analizd sau decizie independenta, in special ca urmare a unor situatii

cum arfi

o Este titular sau actioneaza in numele sau pentru titulari de participatii egale cu sau mai mari de 2% din capitalul social al
societatii

o Afost reales pentru mai mult de doua mandate, consecutive sau neconsecutive

Responsabilidades Atributiile “conselho fiscal”:

o Supervizarea administrarii societatii

 Monitorizarea respectdrii legii i a statutului

o Verificarea regularitatii registrelor contabile si a documentelor suport ale acestora

o Verificarea, atunci cand considera oportun si in forma pe care o considerd adecvata, a existentei oricarui tip de bunuri sau valori
apartindnd societdtii sau primite de aceasta drept garantie, depozit sau sub alta forma

o Verificarea corectitudinii inregistrarii in conturi

o Asigurarea faptului cd politicile contabile si criteriile de evaluare adoptate de societate conduc la o corecta evaluare a
patrimoniului si a rezultatelor

o Elaborarea unui raport anual privind actiunile de control exercitate si exprimarea unei opinii privind bilantul, situatiile financiare
si propunerile prezentate de organul de administrare

o (Convocarea adundrii generale dacd presedintele acesteia, trebuind sd o faca, nu a facut-o

o (ontrolul eficientei sistemului de gestionare a riscurilor, a sistemului de control intern i a auditului intern, daca existd

« Primirea comunicarilor privind neregulile semnalate de actionari, colaboratori ai societatii sau altii

« (ontractarea de servicii prestate de experti care asistd pe unul sau mai multi membri in exercitarea functiilor sale/lor, contractul
si remuneratia expertilor respectivi trebuind sa tind cont de importanta aspectelor incredintate si situatia economicd a societatii

o Indeplinirea celorlaltor atributii prevazute de lege sau statut

T cazul societétilor emitente de valori mobiliare admise la tranzactionare pe o piata reglementata “conselho fiscal” trebuie s&

certifice raportul privind structura i practicile de guvernantd, trebuie sa fsi exprime acordul sau dezacordul fatd de raportul anual

de gestiune si situatiile financiare, si trebuie sa prezinte o declaratie semnata de catre fiecare dintre membri.

16 In unele societiti care nu indeplinesc criteriile de dimensiune previzute de lege, controlul este exercitat de un singur controlor (“fiscal Gnico”).
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TARA ROMANIA

Numire/Revocare

Trei membri si un supleant, desemnati de adunarea generald

Cerinte de
competenta si
independenta

Cenzorii pot fi actionari, mai putin cenzorul expert contabil care poate fi un tert ce exercitd profesia in mod individual sau in forma

asociativa

Nu pot face parte din acest organ de control:

e Rudele pand la gradul patru, inclusiv sotiile administratorilor

o Cei ce primesc un salariu sau o remuneratie pentru alte functii distincte de cea de cenzor de la aceeasi societate sau de la
societati care au relatii contractuale sau se afld in concurentd cu aceasta

o Persoanele ce nu pot ocupa functia de membru al consiliului de administratie sau de membru al consiliului de supraveghere
potrivit legii

« Persoanele care, pe durata exercitarii puterilor conferite de functie, exercita functii de control in cadrul Ministerului de Finante
sin alte institutii publice, exceptand cazurile prevazute de lege

Responsabilitati

Cenzorii au urmatoarele responsabilitati:

o (ontrolul gestiunii societatii, verificarea daca situatiile financiare sunt intocmite conform legii si fin concordanta cu registrele,
verificarea daca aceste registre sunt tinute in mod requlat si dacd evaluarea bunurilor s-a efectuat potrivit reglementdrilor
prevazute pentru elaborarea si prezentarea situatiilor financiare

o Prezentarea unui raport detaliat catre adunarea generala, care s includa toate cele mai sus mentionate, si orice observatie pe
care o considerd necesara cu privire la situatiile financiare, repartizarea profitului

« Informarea membrilor consiliului de administratie cu privire la neregulile in administratie si cazurile in care legea sau statutul
nu sunt respectate; si, in cazurile mai grave, informarea adundrii generale

Au dreptul de a obtine lunar de la administratori o situatie privind operatiunile in curs

Orice actionar are dreptul de a reclama cenzorilor faptele care trebuie cenzorate, acestea avandu-se in vedere in elaborarea

raportului adresat adundrii generale.
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K

ORGANDE CONTROL | COMISARIOS

Numire/Revocare Unul sau mai multi “comisarios’, asociati sau nu, numiti de adunarea generala

Cerinte de Legea Pietei de Valori Mobiliare prevede ca acesti “comisarios” trebuie sa fie profesionisti sau experti in probleme financiare si
competentasi comerciale. Stabileste, totodata, incompatibilitatea acestei functii cu cea de membru in consiliul de administratie si cea de salariat.
independenta Nu pot exercita aceasta functie rudele pana la gradul al patrulea ale administratorilor sau afinii pana la gradul doi, nici sotii acestora.

Legea privind exercitarea profesiei de licentiat in administratie stabileste ca pentru exercitarea acestei functii este necesara detinerea
titlului de Expert Contabil Public, Administrator sau Economist.

Responsabilitati “Comisarios”au drept nelimitat de a inspecta si controla toate operatiunilor societatii. Pot examina registrele, corespondenta si,
in general, toate documentele societatii.
T conformitate cu dispozitiile prevazute in Codul Comercial, indeplinesc urmétoarele: atributii
« Deinspectie sl control asupra:
« Gesiunii societatii
o Operatiunilor economice si financiare
o ndeplinirii de catre administratori a obligatiilor ce le revin potrivit Legii, actului constitutiv si statutului
« Exercitarea actiunilor de atragere a responsabilitatii pentru neindeplinirea atributiilor administratorilor
o Primegte denunturile din partea actionarilor sau asociatilor privind fapte sau omisiuni ale administratorilor care ar fi putut
genera prejudicii patrimoniului sau care cred cd sunt cenzurabile
o Actioneaza ca organ special cu facultdti de convocare a adundrilor generale
o (u caracter informativ:
« Participarea la adunarile generale ale actionarilor sau asociatilor, ordinare sau extraordinare, cu drept de a-si exprima punctul
de vedere
o Prezentarea raportului sau anual in fata adundrii generale a actionarilor sau asociatilor
“Comisarios” vor prezenta un raport in care explica rezultatele examindrii situatiilor financiare si administrarii societatii, observatiile
si propunerile pe care le considera oportune avand in vedere responsabilitatile lor si alte chestiuni conexe
Orice actionar are dreptul de a denunta acestor "comisarios” faptele administratorilor pe care le considerd cenzurabile, iar acestia
trebuie sa mentioneze in raportul lor catre adunarea generald primirea denuntului. Cand denuntul este realizat de un numar de
asociati care reprezinta cel putin a zecea parte din capitalul social, “comisarios” trebuie sa informeze despre faptele denuntate.
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Avantajele acestor organe de control sunt legate de independenta fata de consiliul de administratie, cerintele
de competentad profesionala care permit o realizare eficienta a functiilor lor, comunicarea directa cu adunarea
generald a actionarilor si atributiile lor de protectie a drepturilor actionarilor minoritari. Accesul la informatii
in scopul indeplinirii responsabilitatilor de control si natura proactiva a anumitor investigatii constituie alte
beneficii ale acestui mecanism de control.

Unele studii indica preferinta pentru aceste structuri de guvernanta si avantajele oferite societatilor.

In Italia, un studiu elaborat de CNDC'” releva faptul ca riscul de insolventa a fost redus prin prezenta
obligatorie a “collegio sindacale” care a contribuit la cresterea calitativa a societatilor comerciale. Desi
societdtile pot alege intre trei modele de guvernanta prevazute de lege, majoritatea societatilor prefera
sistemul traditional.

In Brazilia, o societate poate opta intre a avea un "conselho fiscal” permanent sau a avea un "conselho fiscal”
temporar creat la cererea actionarilor minoritari care reprezintd 10% din actiunile ordinare sau 5% din
actiunile privilegiate. Autoritatea unui “conselho fiscal” provizoriu expira la urmatoarea adunare generala a
actionarilor, dar se poate reinnoi in cadrul aceleiasi adunari, la cererea actionarilor. Un studiu privind
societdtile listate la Bursa din Sao Paulo (BM&F Bovespa)'® aratd ca aproximativ 40% dintre societati au optat
pentru un “conselho fiscal” permanent. in ceea ce priveste interactiunea cu comitetul de audit, codul brazilian
de guvernantad explicd faptul cd dacd acest comitet de audit este un organ de control cu functii delegate de
catre consiliul de administratie, “conselho fiscal” este un organ de control cu atributii definite direct de cétre
actionari i, prin lege, nu se subordoneaza consiliului de administratie. Cand ambele organisme functioneaza
concomitent, acestea trebuie sa isi coordoneze activitatile.

Alt sudiu®, pornind de la o bazéd de date cu societati portugheze si braziliene, unde modelul latin de
guvernantd este predominant, a concluzionat ca, in general, societdtile cu model latin au un nivel mai redus
al gestiunii rezultatelor comparativ cu celelalte societati si ca trecerea de la modelul latin la un alt model nu
a fost urmatd de o diminuare a nivelului angajamentelor discretionare.

7 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; Erica Gorga (2010). "Corporate Governance in Brazil”, Emerging Markets Review, Vol. 12.

9 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.
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3. 3. DISPOZITII PRIVIND CONSILIUL DE ADMINISTRATIE

Un consiliu de administratie eficient reprezinta centrul structurii de guvernanta a unei societati bine
administrate. Trebuie sa subliniem insa faptul ca eficacitatea practicilor consiliului de administratie nu poate
fi prescrisa de legi, insa exigentele legale si reglementare pot contribui uneori la reflectarea sau adoptarea
practicilor corespunzatoare.

Consiliile de administratie joacd un rol central in guvernanta corporativa si, ca atare, constituie obiect al
legislatiei societare si al codurilor de guvernanta corporativa din toate tarile. Cu toate acestea, desi existd o
bazd comuna de reguli, continua sa existe diferente. Recent, in special odata cu dezvoltarea codurilor de
guvernantd, s-a observat o tendinta clara spre convergentd, cel putin in ceea ce priveste dispozitiile formale
ale codurilor.

Tabelul 4. Cerinte legale referitoare la dimensiunea si structura consiliului de administratie

TARA DIMENSIUNEA MEMBRI NE-EXECUTIVI $I/SAU DURATA MANDATULUI
CONSILIULUI INDEPENDENTI
ARGENTINA  Lege Minim 1 (3 membri, pentru Maxim 3 ani
societatile specificate in Art.
299 din Legea 19550)
Cod Un numar suficient de directori
independenti
(IAGO)

Cel putin 20% din membrii
independenti si prezidat de un membru

independent (CNV)
BRAZILIA Lege Minim 3 membri pentru Nivelul 2 Maxim 3 ani
BM&F Bovespa
(5 membri, pentru segmentul
“Novo Mercado”)
Cod 5-M Se recomanda formarea consiliuluide ~ Maxim 2 ani
administratie exclusiv din administratori
externi si independenti sau ca
majoritatea sa fie independenti
COLUMBIA Lege 5-10 (sodietdti listate) 25% (societéti listate)
Cod Numér impar Majoritatea membrilor independenti
FRANTA Lege 318 Administratorii sunt alesi pentru o
’ perioadd de 6 ani si pot fi schimbati
Exceptie: Primii administratori ai
societdtilor nelistate sunt numiti
pentru 3 ani conform statutului
Cod Tn comitete trebuie s3 existe Fard prejudicierea mandatelor in curs,
administratori ne-executivi durata mandatului,
Codul AFEP/MEDEF recomanda sa fie prevazuta in statut, nu trebuie sa
jumdtate din membrii consiliului de depaseasca 4 ani

administratie in societatile cu capital
dispersat; si cel putin o treime in
societdtile controlate.

Codul MiddleNext propune 2
administratori independenti; 1 cand
consiliul de administratie cuprinde 5
membri i un numar mai mare in
consiliile cu mai multi membri.
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TARA DIMENSIUNEA MEMBRI NE-EXECUTIVI §1/SAU DURATA MANDATULUI

CONSILIULUI INDEPENDENTI
ITALIA Lege Tn sistemul dualist, minim 2 Sistem traditional: 3 exercitii
Statutul stabileste numarul minim  Consiliul de administratie trebuie s
si maxim, adunarea generald cuprindd cel putin 1 administrator numit
stabileste numarul exact de pe o listd propusa de actionarii

minoritari (articolul 147-ter TUF). Cand
consiliul de administratie este format
din 7 membri, cel putin 1 trebuie sd fie
independent (de societate, de actionarul
majoritar si de ceilalti administratori) i
sd respecte aceleasi cerinte si conditii de
independentd ca membrii “collegio
sindacale”.

Sistem unitar:

0 treime din membri

Cel putin 1 administrator trebuie sa fie
ales din lista propusd de actionarii
minoritari (articolul 147-ter TUF). Acesti
administratori trebuie sd fie
independenti si sa indeplineasca
aceleasi cerinte ca membrii “collegio
sindacale”.

Sistem dualist:

(Cand consiliul de administratie este
format din 5 membri sau mai mult, cel
putin 1 trebuie sa fie independent si sa
respecte aceleasi cerinte de
independentd impuse membrilor
“collegio sindacale” (articolul 147 quater,

TUF).
Cod Un numar adecvat de
membri ne-executivi trebuie sd fie
independenti
PORTUGALIA Lege Administratorii sunt desemnati pentru

0 perioadd prevazuta in statut, nu mai
mare de 4 ani calendaristici

Cod Un numar adecvat de administratori ne-

executivi trebuie sa indeplineasca
cerintele legislative de independentd, in
functie de dimensiunea si procentul de
distribuire a actiunilor. Trebuie sa
reprezinte minim 25% dintre
administratori, cat timp dimensiunea
societdtii nu justificd un procentaj
inferior
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TARA DIMENSIUNEA MEMBRI NE-EXECUTIVI §1/SAU DURATA MANDATULUI

CONSILIULUI INDEPENDENTI
ROMANIA Lege Minim 3 pentru societatile Legea nu prevede numarul de membri 4 ani (2 ani, pentru primii membri)
auditate independenti, dar acesta poate fi stabilit
de adunarea generala sau prin actul
constitutiv
(od Minim 50% ne executivi

Minim 25% independenti

SPANIA Lege Minim 3 membri Prevazutd in statut,
Cod Statutul stabileste numarul exact La fel pentru toti membrii
In societatea cu raspundere Maxim 6 ani
limitatd, maxim 12 Administratorii vor putea fi realesi
5-15 Consilierii externi

(care detin cel putin 3% din actiuni sau
reprezintd astfel de actionari i
independenti) trebuie sd constituie o

ampld majoritare

Consilieri independenti, cel putin o

treime

VENEZUELA |ege In ceea ce priveste societatile Legea Societatilor de Asigurdri si

private, Codul Comercial nu Reasigurdri prevede cd societatile de
prevede un numar minim de asiqurari si reasigurari trebuie sa aiba un
administratori, nu cere ca consiliu de administratie format din cel
administratorii sd fie independenti  putin 5 membri si cel putin o treime din
si nu contine criterii de acestia trebuie sa fie administratori
independentd independenti.
Legea Pietei de Valori Mobiliare Legea institutiilor din sectorul bancar
prevede cd trebuie sd existe cel prevede ca trebuie sd fie cel putin 7

putin 5 administratori principalisi ~ membriin consiliul de administratie,
supleantii sdi respectiviin consiliul ~ fard a preciza cati trebuie sa fie
de administratie independenti

Cod Principiile de guvernantd corporativa
emise de Superintendencia Nacional de
Valores stabilesc ca cel putin o cincime
din membrii consiliului de administratie
ai societatilor publice ar trebui sa fie
administratori independenti
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In ceea ce priveste componenta consiliului (humarul de membri independenti si membri neexecutivi), se
observa ca acest aspect este mai putin reglementat prin lege, insa exista recomandari in cadrul codurilor
(aplicabile, in general, societatilor cotate la bursa, dupa principiul “aplici sau explici”).

Cerinte privind consiliul

Dimensiunea Consiliului Componenta Durata mandatului

Analiza comparativa a cerintelor privind consiliul in America de Sud (stanga) si Europa (dreapta)

I lege
08 M Cod
' Il Nueste
prevazut
06 4
04 4
02 |
“Dimensiunea Componenta Durata Dimensiunea Componentd Durata
Consiliului mandatului Consiliului mandatului

Analiza comparativa releva cd, in America de Sud, exista o tendinta de introducere in lege a unor dispozitii
referitoare la componenta (pentru societatile cotate la bursd, banci, companii de asigurari), in timp ce in
Europa se observa o tendinta de a introduce in lege dispozitiile referitoare la durata mandatului. In general,
durata maxima a mandatului este mai mare in Europa.

3. SISTEME DE GUVERNANTA




Membrii consiliului sunt alesi de citre adunarea generala a actionarilor. In Franta, ambele coduri prevad,
pentru companiile cotate, ca administratorii sa fie si actionari. Codurile de guvernanta recomanda prezenta
membrilor neexecutivi.

Criteriile de independenta pentru membrii consiliului de administratie sunt specificate in reglementarile
aplicabile societatilor cotate la bursa si in codurile de guvernanta corporativa. in Italia, se aplica aceleasi
criterii de independentd ca in cazul membrilor din “collegio sindicale”. In Europa, criteriile de independenta
sunt mai armonizate, prin implementarea in statele membre ale Uniunii Europene a Recomandarii
2005/162/CE a Comisiei cu privire la rolul administratorilor neexecutivi si al comitetelor consiliilor de
administratie sau de supraveghere, aplicabile societatilor cotate la bursa.

Criteriile de evaluare a independentei variaza in jurisdictiile studiate. In general, acestea vizeaza: detinerea
de actiuni (numarul variaza in functie de jurisdictie), legatura interna sau externa cu societatea, dependenta
fata de directorii executivi, relatiile de afaceri cu societatea, relatiile de familie cu directorii executivi,
independenta fata de auditorul actual sau precedent si fatd de cabinetele de consultanta cu care societatea
are contracte. Dependenta determinata de structurile de grup este, de asemenea, luatd in considerare in
cadrul criteriilor de independenta.

In afara de independent, atunci cand este vorba despre componenta consiliului de administratie, nu putem
sd nu mentiondm importanta acordatd in prezent elementelor legate de competenta si diversitate.

Diversitatea poate cuprinde aspecte foarte diferite precum sexul, varsta si nationalitatea. in ceea ce priveste
diversitatea de gen, situatia din Europa nu este foarte satisfacatoare, avand in vedere faptul ca procentul de
femei in consiliile de administratie ajunge la doar 12%, dupa cum se arata intr-un studiu privind guvernanta
corporativa n tarile europene in 2011%".

Acesta este motivul pentru care legislatiile din Franta si din Italia au introdus cote minime. In Franta, legea
din 27 ianuarie 2011 privind reprezentarea echilibrata a femeilor si barbatilor in consiliile de administratie si
de supraveghere prevede instituirea treptata a unor cote de gen, avand ca obiectiv cresterea numarului
femeilor in pozitiile de conducere in marile companii (dupa sase ani de la intrarea in vigoare a legii, prezenta
femeilor ar trebui sd ajunga la 40%). In Italia, s-a introdus paritatea de acces la organele administrative si de
control ale societatilor cotate la bursd, prin legea 120/2011, care stabileste procentajul minim la o treime
pentru genul subreprezentat.

Criteriile de competentd pentru membrii consiliilor de administratie, in legislatiile din jurisdictiile studiate,
sunt stabilite de adunarea generala a actionarilor sau prin statut. In Italia, statutul poate prevedea conditii
privind integritatea, profesionalismul si independenta. Aceste conditii trebuie sa fie respectate de catre
reprezentantul actionarilor minoritari din consiliul societédtilor cotate la bursa.

Codurile de guvernanta contin recomandari generale sau specifice cu privire la competentele necesare.
Descrieri mai detaliate ale acestor competente se gasesc in codurile din Argentina si Brazilia. In Argentina,
codul emis de IAGO recomanda ca un membru al consiliului sd aibd cunostinte si experienta relevante, printre
altele, in domeniul contabilitatii si al finantelor, cunostinte despre domeniul de activitate, de management,
de gestiune a crizelor, de leadership si strategie. in Brazilia, codul recomanda ca membrii consiliului de
administratie sa aiba experienta in gestionarea schimbarilor si a crizelor, experienta in identificarea si
controlul riscurilor, experienta in managementul resurselor umane, cunostinte de finante, contabilitate,
cunostinte juridice, cunostinte despre afacerile organizatiei, despre piata nationald si internationald,
cunostinte referitoare la cele mai bune practici de guvernanta corporativa, capacitatea de a citi si de a
intelege rapoartele de gestiune, contabile, financiare, notiuni de drept societar, perceptie a profilului de risc
al organizatiei.

Pentru a se asigura cd membirii consiliului de administratie acorda timp suficient responsabilitatilor pe care
le au, legislatiile din Columbia, Franta si Romania limiteaza numarul de mandate simultane la cinci. Conform
codului AFEP/MEDEF, in Franta, un administrator nu trebuie sa aiba mai mult de patru mandate in alte
societati cotate la bursd din afara grupului; in timp ce un administrator executiv nu trebuie sd aiba mai mult

20 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2005:052:0051:0063:ES:PDF
21 HEIDRICK & Struggles (2011). Challenging board performance: European Corporate Governance Report 2011.
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de doua mandate in alte societati cotate la bursa din afara grupului. In Italia, Consob poate stabili astfel de
limite pentru societatile cotate la bursa. In Brazilia, codul recomanda un numar maxim de cinci consilii pentru
administratorii externi si maxim doud consilii pentru presedinte.

Distinctia intre functia de presedinte al consiliului de administratie si calitatea de director general

0 Numarul de tari

O = N W B OV o O

I

Nu exista dispozitii privind aceasta distinctie

Distinctie recomandata de cod

Distinctia intre functia de presedinte si cea de director executiv este recomandata in general in jurisdictiile
studiate, cu exceptia Argentinei, unde nu este prevazuta.

In Brazilia, codul recomandi ca directorul general sa nu fie membru al consiliului de administratie. In cazul
in care functia de presedinte al consiliului de administratie si cea de director general este detinuta de aceeasi
persoand, se recomanda ca directorii independenti sa isi asume responsabilitatea conducerii discutiilor care
implica un conflict de interese intre cele douad pozitii.

Conform codului andin, presedintele si, daca este cazul, vicepresedintele trebuie alesi din randul membrilor
externi ai consiliului. Presedintele nu trebuie sé fie acelasi cu directorul general.

In Franta, Codul Comercial prevede o optiune suplimentara pentru societatile care au optat pentru o
structurd monistd: un consiliu de administratie clasic, condus de un presedinte director general sau un
consiliu, in care functia de PDG este impartitd intre un presedinte al consiliului de administratie pe care acesta
il conduce, si un director general, care se ocupa de gestiunea societatii.

Tn societatile pe actiuni al cdror capital este mai mic de 150. 000 €, functiile de conducere pot fi exercitate de
catre o singura persoana.

In Italia, conform codului, consiliul este responsabil pentru numirea unui administrator independent in

calitate de administrator independent principal, in cazul in care presedintele consiliului de administratie este
directorul general al companiei.
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3.4. EVALUAREA MEMBRILOR CONSILIULUI

In Argentina, Brazilia, Romania, Spania si Venezuela (codul andin), codurile de guvernanta recomanda o
evaluare anuala a membirilor consiliului de administratie.

Codul din Brazilia prevede ca evaluarea sa se realizeze in fiecare an, procesul condus de presedinte putand
implica si experti externi, iar Instructiunea 480/2009 a MCV solicita divulgarea proceselor de evaluare. Potrivit
unui studiu empiric realizat de IBGC/Booz&Co?%, se arata totusi ca o astfel de divulgare este o practica rara.

In Franta, codul AFEP/MEDEF recomandd, pentru societatile ale caror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe piata reglementatad, realizarea de cdtre consiliul de administratie a unei analize periodice
in ceea ce priveste organizarea si functionarea acestuia. Acestea trebuie sa se asigure cd aspectele relevante
sunt pregatite si discutate in mod corespunzator si, de asemenea, trebuie sa masoare contributia efectivd a
fiecarui administrator. De asemenea, recomanda consiliilor de administratie sa analizeze o data pe an
functionarea acestora, sa realizeze o evaluare formald cel putin o data la 3 ani, eventual sub indrumarea unui
administrator independent, cu ajutorul unui consultant extern, pentru ca actionarii sa fie informati, in
rapoartele anuale, cu privire la desfasurarea evaludrilor si, eventual, la monitorizarea acestora. Recomanda,
de asemenea, ca administratorii neexecutivi sa se intalneasca periodic, in absenta celorlalti administratori,
in scopul de a evalua prestatia presedintelui, a directorului general, a directorilor executivi delegati, si sa
reflecteze asupra viitorului acestora.

In Italia, functia generald de evaluare si supraveghere constanta si continud fi este atribuitd organului de
control (“collegio sindicale” sau consiliului de supraveghere).

In Portugalia, consiliul de administratie trebuie sa includa anual, in cadrul raportului de gestiune, informatii
cu privire la autoevaluarea performantei proprii si a sistemului de guvernanta adoptat, prezentand masurile
adoptate sau care urmeaza a fi puse in aplicare in vederea imbunatatirii sistemului de guvernanta al societatii.

In Romania, in conformitate cu codul de guvernanti al BVB, consiliul evalueaza periodic dimensiunea,
structura, performantele sale si cele ale comitetelor sale, precum si cooperarea cu directorii executivi, sub
coordonarea presedintelui acestuia.

In Spania, codul recomanda consiliului s& evalueze in plen, o data pe an:

« Calitatea si eficienta functionarii consiliului;

« Indeplinirea functiilor de presedinte si director general al societatii, pe baza raportului intocmit de
comitetul de nominalizare;

« Functionarea comisiilor sale, pe baza raportului intocmit de cétre fiecare dintre acestea.

22 |BGC/Booz& Co (2009). Panorama da Governanga Corporativa no Brasil.
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3.5. REMUNERAREA MEMBRILOR CONSILIULUI DE ADMINISTRATIE

Transparenta remunerdrii a fost adoptatd in toate jurisdictiile studiate pentru societatile cotate la bursa.
Codurile includ, de obicei, recomandadri cu privire la politica de remunerare si la remuneratia membrilor
consiliului de administratie

In Argentina, legea stabileste limitele maxime: suma maxima a retributiei pe care o pot percepe membrii
consiliului de administratie si ai consiliului de supraveghere, inclusiv salariile si alte compensatii pentru
indeplinirea unor functii tehnico-administrative cu caracter permanent nu poate depasi 25% din profituri.
In Franta, ca regula generald, administratorii primesc o suma anuala fixd numita “jetons de présence” sau
diurne de participare, cuantumul acesteia fiind stabilit de adunarea generald a actionarilor. Consiliul are
libertatea de a stabili partea corespunzatoare fiecarui administrator, in principiu, in mod egal. Diurnele de
participare nu trebuie confundate cu sumele acordate unui administrator pentru anumite activitati cum ar
fi de exemplu: sumele acordate in baza unui contract de munca administratorilor salariati, remuneratia
presedintelui, a directorului general, a directorului general delegat, remuneratiile speciale pentru misiuni
sau mandate speciale. Codul AFEP/MEDEF recomanda ca, pentru societatile ale caror valori mobiliare sunt
admise pe piata reglementata, consiliul de administratie sa distribuie diurnele de participare avand in vedere
perseverenta administratorilor si timpul pe care il consacra indeplinirii functiei lor. Remuneratia poate fi fixa,
variabild (in functie de cifra de afaceri sau de profit) sau mixtd. Codurile de guvernanta recomandd luarea
de masuri privind stabilirea remuneratiei conducatorilor. Remuneratiile presedintilor ar trebui sa fie stabilite
de catre consiliul de administratie la propunerea comitetului de remunerare si sa respecte urmatoarele
principii: remunerare echilibrata, clard, coerentd, chibzuitd, luandu-se in considerare toate elementele (fixe,
variabile, stock options, actiuni gratuite, diurne de participare, conditii de pensionare si avantaje speciale).
In plus, se specifica faptul c& remuneratia presedintelui trebuie sa ia in considerare piata, activitatea
desfasuratd, rezultatele obtinute, responsabilitatea asumatd si misiunile speciale pe care trebuie sa le
realizeze.

In Spania, codul recomanda, in mod special, excluderea consilierilor externi din acele sisteme remunerative
care includ o retributie variabild conditionata de evolutia profiturilor sau a altor indicatori financiari (de
exemplu, rezultate din exploatare sau EBITDA) sau care este conditionata de pretul actiunilor la un moment
dat. Acelasi cod recomandd ca remunerarea consilierilor externi sa fie adecvata pentru a compensa timpul
alocat, calificarea si responsabilitdtile pe care le presupune postul, dar nu atat de mare incat sa compromita
independenta acestora.

In Romania, codul recomanda o politica de remunerare in conformitate cu interesele strategice pe termen
lung ale societatilor.
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3.6. COMITETELE CONSULTATIVE ALE CONSILIULUI

administratie.

Tabelul 5. Cerinte privind comitetele si comisiile consiliului

Legislatia si codurile de guvernanta includ posibilitatea crearii de comitete specializate de catre consiliul de

(comitetul de
nominalizare si
guvernantd corporativa)

0 | 0 AR BR DEPENDEN ORMAREA
AU NEEX PRO ONAIA
ARGENTINA  Comité de auditoria Obligatoriu pentru Minim 3 Desemnat de consiliul de ~ Fiecare membru va trebui
(comitet de audit) societatile ale caror administratie sa aiba suficienta
actiuni sunt Mojoritatea constituitd  pregatire si experientd in
tranzactionate public din administratori probleme de contabilitate
reglementate de Comisia independenti (IAGO) si audit, finante si
Nationald a Valorilor, Majoritate constituita gestiunea riscurilor
entitdti reglementate de din directori (IAGO)
catre Banca Centrald a independenti (IAGO) Programe de formare in
Republicii Argentina sau Majoritate constituitd domeniul standardelor
Superintendencia de din directori internationale de
Seguros de la Nacion independenti si prezidat ~ contabilitate, audit si in
Optional in alte cazuri de un membru domeniul controlui intern
In cazul societétilor independent (CNV) si al reglementarilor
reglementate de CNV, Majoritate independenta  specifice pietei de capital
societatile pe actiuni (Legea 26.831/2012) (CNV)
care se califica ca
intreprinderi mici si
mijlocii sunt scutite de la
constituirea unui
comitet de audit
Comité de Voluntar Minim 3 (IAGO) Majoritate constituita Fiecare membru trebuie
remuneraciones 3 membri ai organului din directori sa demonstreze abilitati i
(IAGO, CNV) de administratie ((NV)  independenti (IAGO) experienta suficienta in
(comitet de Majoritate constituitd domeniul resurselor
remunerare) din independenti, umane, al politicilor de
prezidat de un membru  remunerare si al
independent al controlului riscurilor
consiliului de (IAGO)
administratie (CNV) Abilitati si experientd
suficienta in domeniul
politicilor de resurse
umane (CNV)
Comité de Voluntar Minim3 Majoritate constituitd Fiecare membru trebuie
nominaciones y din directori sa demonstreze abilitati i
gobierno corporativo independenti experientd suficientd in
(IAGO) diferitele aspecte ale

guvernantei corporative si
sa dovedeasca experienta
in functii de conducere
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ORMAREAR
PRO ONAILA

Comité de Voluntar Cel putin 3 membri ai Majoritate independenti, ~ Membri care dovedesc
nombramientos (CNV) consiliului de prezidat de un membru  aptitudini si competente
(comitetul de administratie independent al suficiente in domeniul
nominalizare) consiliului de politicilor specifice
administratie resurselor umane
Comité de gestion de Voluntar
riesgos (CNV) Dacd nu existd, functiile
(comitet pentru pot fiindeplinite de
gestiunea riscurilor) catre comitetul de audit
Comité de finanzas Voluntar Minim3 Majoritate constituita Fiecare membru trebuie
(IAGO) din directori sd demonstreze abilitati i
(comitet pentru independenti experienta suficienta in
aspectele financiare) diverse aspecte legate de
managementul financiar
al unei societati
BRAZILIA Comité de auditoria Obligatoriu pentru Minim 3 Acolo unde este posibil,  Toti trebuie sd aiba
(comitet de audit) entitdtile reglementate numai membri cunostinte despre tema in
de Banca Centrald, de independenti ai cauzd. Cel putin un
Comisia Nationald a consiliului, neexecutivi. ~ membru trebuie sd aiba
Valorilor, voluntar, in alte Format preferabil doar ~ experientd demonstrabila
cazuri din administratori. Daca  in domeniul contabilitatii
nu este posibil, trebuie  sau al auditului
sd se incerce sa existe 0
majoritate a
administratorilorr, iar
acestia sd fie coordonai
de catre un
administrator, daca este
posibil, independent.
Comité de recursos Voluntar Exclusiv, membri Sd aibd experientd in
humanos /remuneracao independenti ai domeniul resurselor
(comitet de resurse consiliului. Fard prezenta  umane/remunerare
umane/ remunerare) directorilor executivi
Gobernanga, financas, ~ Voluntar Este preferabil sa fie Sa fie specialisti in
sustentabilidade format numai din domeniu
(guvernantd, aspecte administratori. Dacd nu
financiare, este posibil, trebuie sa se

sustenabilitate)

incerce constituirea
acestora, astfel incat sa
se asigure o coordonare
de catre un
administrator
independent, daca este
posibil, si majoritatea
membrilor s fie
administratori
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Conselho consultivo
(consilui consultativ)

Voluntar Considerat
bund practicd, in special
pentru organizatiile in
primele etape ale
adoptarii codului

Preferabil, independenti

ORMAREA

DRO ONAILA

COLUMBIA Comité de auditoria Obligatoriu pentru 3 membri ai consiliului ~ Majoritate alcatuita din  Trebuie sd aiba

(comitet de audit) entitdtile care fac de administratie independenti, dacd in experientd, sa fie
obiectul supravegherii statut se prevede cd, informati cu privire la
Superintendencia pentru consiliul de problemele legate de
Financiera de Colombia administratie, este functiile atribuite
si emitentii de valori necesard includerea respectivului organ
mobiliare supusi membrilor independenti
controlului acestei Presedintele trebuie sd
entitafi fieindependent

Comité de Voluntar Cel putin T membru al

nombramientos y consiliului director

retribuciones

(comitet de nominalizare

si remunerare)

Comité de gobierno Voluntar Cel putin T membru al

corporativo consiliului director

(comitet de guvernantd

corporativa)

FRANTA Comité d'audit Obligatoriu in societdtile ~ Recomandat, minim3  Recomandabil minim 3, ~ Cel putin 1 trebuie sd aibd
(comitet de audit) ale cdror valori mobiliare dintre care cel putin 1 competente specifice in

sunt tranzactionate pe o
piatd organizatd, banci i
companii de asigurari

trebuie sa aiba
competente specifice in
materie de contabilitate
si finante si sa fie
independent. Codurile
de guvernantd includ
recomandarea ca
administratorii
independenti s
reprezinte 2/3 din
numarul de membri ai
comitetului

Nu trebuie sa includa
niciun administrator
executiv E bine sa se
evite numirea in cadrul
Comitetului de audit al
unei societdti A a unui
administrator de la o
alta societate, al carei
comitet omolog are un
administrator care
provine de la societatea
A

materie de contabilitate i
finante si trebuie sa fie
independent. Membrii cu
competente financiare
sau contabile trebuie sa
dispund, incd de la
numirea in functie, de
informatii privind
aspectele specifice de
naturd contabila,
finandiara si operationald
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Comité de sélectionou  Voluntar
des nominations

(comitet de

nominalizare)

Nu trebuie sd includd
niciun administrator
executiv si trebuie sd fie
alcatuit in majoritate din
administratori
independenti

ORMAREAR
PRO ONAILA

In principiu, membrii
comitetului sunt alegi in
functie de competentele
lor

Comité des Voluntar
rémunérations
(comitet de remunerare)

Nu trebuie sd includa
niciun administrator
executiv si trebuie sa fie
alcdtuit in majoritate din
administratori
independenti

In principiu, membrii
comitetului sunt alesi in
functie de competentele
lor

ITALIA

Comitato per le nomine ~ Voluntar
(comitet de
nominalizare)

Minim 3

Cu toate acestea, in
societatile cu consiliu de
administratie care nu are
mai mult de 8 membri,

Majoritate alcatuitd din
administratori
independenti

comitetele pot avea doar

2 membri, obligatoriu

independenti
Comitato per la Voluntar Minim 3 Numai 2 Majoritate alcatuita din - Cel putin 1 membru
remunerazione independenti, in administratori trebuie sa aiba cunostinte
(comitet de remunerare) societatile emitentecu  independenti si experientd fn politicile

consiliu de administratie financiare si de

care nu are mai mult de remunerare

8 membri
Comitato controllo e Voluntar Minim 3 Numai 2 Administratori Cel putin un membru
rischi independenti, in independenti Alternativ, ~ trebuie 3 aibé experienta
(comitet de control i societdtile emitentecu  poate fi compus din in contabilitate, finante i
risc) consiliu de administratie ~ directori neexecutivi, gestionarea riscurilor

compus care nu are mai
mult de 8 membri

care sd fie in majoritate
independenti: in acest
caz, presedintele este
ales din randul
independentilor in cazul
in care emitentul este
controlat de o alta
societate cotatd la bursa
sau se afla sub
conducerea sau
coordonarea unei alte
societati, trebuie sa fie
alcatuit exclusiv din
independenti
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EPEND

ORMAREA

CALI N \ DRO ONAIA
PORTUGALIA  Comissdo de auditoria ~ Obligatoriu in cazul Minim 3 Membrii neexecutiviin ~ Cel putin 1 membru cu
(comitet de audit) societdtilor cu sistem societati emitente de studii superioare
monist valori mobiliare admise  corespunzatoare pentru
la tranzactionare pe exercitarea functiei,
piata reglementatd, cunostinte de audit sau
majoritatea este formatd  cunostinte de
din membri contabilitate, trebuie sa
independenti fie independent
Comissao de Voluntar Membri, in majoritate,  Cel putin 1 membru cu
remuneragdes (IPCG, independenti de cunostinte si experienta
(NVM) management ((NVM)  in domeniul politicilor de
(comitet de remunerare) remunerare (CNVM)
Comissao de Nomeacdes  Cu exceptia cazuluiin Cel putin 1 membru
(IPCG) care dimensiunea independent
(comitet de societatii o justificd, se
nominalizare) va atribui unui comitet
Comissio paraas Obligatoriu n cazul Cel pu;in 1 membru cu Cel pu;in 1 membru cu
matérias financeiras sodietatilor emitente de studii superioare studii superioare adecvate
(Lege) valori mob.iliare admise corespunzatoare pentru si cunostinte de audit sau
(comitet pentru aspecte |§ tranzactionare pe o exercitarea functieisi contabilitate
financiare) piata regleme‘r)tata siin avand cunogtintele de
cazul companiilor care audit, contabilitate si
depdsesc anumite criterii care sa fie independent
de marime Tn cazul emitentilor de
valori mobiliare admise
la tranzactionare pe o
piatd reglementatd,
majoritatea trebuie sa
fie independenti
ROMANIA Comitet de audit Obligatoriu pentru Minim 2 Administratori Cel putin T membru
societatile de interes neexecutivi independent cu
public Cel putin T membru competentd in

independent (Ordonanta
Guvernamentald nr.
90/2008)

Conform codului, numar
suficient de
administratori
independenti;
presedintele nu trebuie
sa prezideze comitetul
de audit

Comitetul trebuie sa fie
condus de un
independent

contabilitate si/sau audit
(Ordonanta
Guvernamentald nr.
90/2008)

Codul recomanda
programe de formare
pentru membrii
comitetelor
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OND PR )
URMAR
ooy ONALA

Comitet de Voluntar Minim 2 Administratori Codul recomanda
remunerare neexecutivi programe de formare
Numér suficient de pentru membrii
administratori comitetelor
independenti
Comitet de Voluntar Minim 2 in principal, Codul recomanda
nominalizare administratori programe de formare
independenti pentru membrii
comitetelor
SPANIA Comité de auditoria Obligatoriu pentru Minim 3 Cel putin majoritateasd  Cunostinte financiar-
(comitet de audit) societatile cotate la fie constituita din contabile si de
bursa administratori management.
neexecutivi ai consiliului  Presedintele, mai ales, sa
de administratie Cel aiba cunostinte si
putin T membru experienta in
independent, desemnat  contabilitate, audit si
pe baza cunostintelor si  gestionarea riscurilor
a experientei sale in Cel putin T membru
materie de contabilitate, ~independent, desemnat
audit sau ambele pe baza cunostintelor sale
si a experientei in materie
de contabilitate, audit sau
ambele
Comité de Voluntar Minim 3 Administratori externi cu ~ Cunostinte, abilitati si
nombramientos y presedinte independent _ experienta
retribuciones Majoritatea trebuie sd fie
(comitet de alcatuita din
nominalizare si independenti
remunerare)
Comision de Voluntar Minim 3 Majoritate alcatuitd din
cumplimiento o de administratori
gobierno corporativo neexecutivi ai consiliului
(comitet de guvernanta Cu presedinte
corporativa) independent
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VENEZUELA  Nu existd prevederi Trebuie s fie persoane cu

obligatorii privind reputatie profesionala

crearea acestor dovedita, cu integritate in

comitete. In practica, activitatea desfasurata,

variazd in functie de independente fatd de alte

natura societatii. Pot unitati organizationale

exista comitete pentru

achizitii, audit social,

probleme de mediu,

plasamente financiare,

audit intern si/sau

financiare, printre

altele.

Comité de auditoria Voluntar Persoane cu experientd

(comitet de audit) profesionald doveditd in

domeniul auditului.
Consiliul evalueaza aceste
abilitati.

Denumirea acestor comitete nu este standardizata. Comitetul de audit este obligatoriu pentru societatile
cotate la bursa in toate jurisdictiile in Europa (in conformitate cu Directiva 2006/43/CE?) si in jurisdictiile din
America de Sud, cu exceptia Venezuelei.

In Italia, codul de guvernanta corporativa (“codice di autodisciplina”) recomanda un comitet de control si
de gestionarea a riscurilor (“comitato controllo e rischi”).

In toate tarile, cu exceptia Portugaliei, membrii comitetului de audit sunt numiti de ctre consiliu:

Numirea comitetului de audit

[ Numdr de tdri

o = N W B OV Y o O
|

[

Consiliul numeste comitetul de audit Adunarea generald numeste comitetul
de audit (Portugalia)

2 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2006:157:0087:0107:ES:PDF
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Pentru a determina nivelul de convergentad intre prevederile legale privind atributiile comitetului de audit,
am identificat toate jurisdictiile incluse in esantion in care responsabilitatea este prevazutd in mod expres
(un grad de convergenta de 100% inseamna ca o dispozitie este mentionatd in mod explicit in toate

jurisdictiile).

ATRIBUTIILE COMITETULUI DE AUDIT

RAD )

ONVERGENTA
Monitorizarea procesului de prezentare a informatiilor financiare 100, 00%
Monitorizarea eficacitatii controlului intern al societatii, a auditului intern, dacd este cazul, 100, 00%
si a sistemelor de gestionare a riscurilor
Monitorizarea auditului legal al conturilor 88,89%
Furnizarea de informatii complete privind tranzactiile care ar putea implica conflicte de interese cu membrii organelor entitatii 11,11%
sau cu actionarii majoritari
Propunere cdtre adunarea generala numirea auditorului 11,11%
Exprimarea unei opinii cu privire la caracterul rezonabil al propunerilor legate de onorarii i de planuri de optiuni pentru actiuni, 11,11%
pentru directorii si administratorii societatii, propuneri formulate de organismul de administratie
Exprimarea unei opinii cu privire la respectarea cerintelor legale si la caracterul rezonabil al conditiilor de emitere a actiunilor 11,11%
sau a titlurilor convertibile in actiuni, in cazul unei majordri de capital, cu excluderea sau limitarea dreptului de preemptiune
Verificarea respectdrii normelor de conduitd aplicabile 22,22%
Emiterea unei opinii fondate privind tranzactiile cu parti afiliate in cazurile stabilite prin lege 11,11%
Formularea unei opinii fondate si comunicarea acesteia cdtre piete, dupa cum stabileste Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare, 11,11%
in cazul in care in societate exista sau ar putea exista un presupus conflict de interese
Supravegherea managementului societatii 11,11%
Verificarea numerarului si a existentei bunurilor sau activelor societdtii, de orice natura 11,11%
Supravegherea respectdrii legii si a statutului societdtii 11,11%
Primire de sesizari privind nerequli 11,11%

In Italia, legislatia stabileste responsabilitti mai specifice in ceea ce priveste monitorizarea controlului intern
si a gestionarii riscurilor. In Portugalia, comitetul de audit are, de asemenea, competentele specifice ale
organismului de supraveghere. in Argentina si Brazilia, comitetul de audit verificd conformitatea cu regulile
de conduitd; in Argentina are, de asemenea, responsabilitati specifice in ceea ce priveste conflictele de

interese.

Potrivit studiilor empirice, chiar si in cazul societdtilor cotate la bursa, recomandarea de a avea comitete nu
este urmata de toate societatile. Chiar si comitetul de audit, care este obligatoriu, nu exista in cazul tuturor
societatilor cotate la bursd. Desi consiliul exercita responsabilitatile comitetelor de audit in unele dintre
entitati, legilatiile sau chiar codurile de guvernanta, cu unele exceptii, nu contin cerinte de calificare

comparabile cu cerintele comitetului de audit pentru membrii acestuia.
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3.7. MECANISME DE PARTICIPARE A SALARIATILOR IN GUVERNANTA CORPORATIVA

In ceea ce priveste mecanismele de participare a salariatilor in guvernanta corporativa, existd mai multe
situatii in jurisdictiile care fac obiectul studiului, pe care le rezumam in continuare:

« Implicarea angajatilor in structura diferitelor comitete (Brazilia)

o Mecanismul de dezvdluire a neregulilor, potrivit caruia societatile dispun de proceduri prin care angajatii
pot raporta neregulile (Spania)

« Comisii ale angajatilor (Portugalia, prevazute de Codul Muncii - Legea 7/2009, Art. 426-428)

o Includerea in consiliul de administratie al societatilor cotate la bursa, a angajatilor care detin mai mult de
3% din capital (Franta)

o Participarea sindicatelor (Venezuela)

3.8. MECANISME DE PROTECTIE A ACTIONARILOR MINORITARI

Actionarii majoritari si/sau consiliille pot obtine beneficii dintr-o societate, in detrimentul intereselor
actionarilor minoritari, in multe moduri.

Avand in vedere gradul ridicat de concentrare a proprietatii in societatile din jurisdictiile care fac obiectul
studiului, protectia actionarilor minoritari reprezinta o preocupare majora. Exista prevederi legale privind
protectia actionarilor minoritari in toate jurisdictiile cercetate.

De exemplu, in Argentina, statutul poate prevedea numirea unuia sau a mai multor administratori sau a
unuia sau a mai multor“sindicos”. In Brazilia, legea confera titularilor a 5% sau mai mult din actiunile ordinare
sau detinatorilor de actiuni preferentiale fara drept de vot, reprezentand cel putin 10% din capitalul social
al societatii, dreptul de a alege un membru in consiliu.

In Spania, legea considera nule prevederile statutare care stabilesc, in mod direct sau indirect, numarul
maxim de voturi care poate fi exprimat de un singur actionar sau de societati care apartin aceluiasi grup.

In Portugalia, actionarii pot solicita accesul la informatiile pe care le considerd necesare utilizand serviciile
unui auditor, iar legea prevede dreptul actionarilor minoritari de a convoca adunarea generald sau de a
include anumite aspecte in ordinea de zi. Statutul pot prevedea, pentru un numar de administratori
reprezentand cel putin o treime din numadrul membrilor consiliului, alegeri separate dintre persoanele
nominalizate de grupuri de actionari, cu conditia ca acestia sa nu detina actiuni reprezentand mai mult de
20% si mai putin de 10% din capital.

In Romania, este necesara aprobarea adunarii generale, in cazul tranzactiilor importante care implica activele
societdtii. Actionarii care reprezinta cel putin 10% din capital pot solicita serviciile unuia sau mai multor
experti care sa analizeze managementul societatii.

In Venezuela, exista “comisario’, in societatile pe actiuni sau cu raspundere limitata, care primeste sesizarile
actionarilor minoritari in vederea apdrarii intereselor acestora.

Exista cerinte pentru divulgarea tranzactiilor cu partile afiliate in toate jurisdictiile.

In Argentina, legea pietei de capital prevede procedura aplicabila in cazul contractelor cu pérti afiliate.
Conducerea sau orice membru al sau cere comitetului de audit sd se pronunte dacd termenii tranzactiei pot
fi in mod rezonabil considerati adecvati pentru conditiile normale de piatd. Societatea poate solicita
rapoartele a doua firme de evaluare independente, emise in legaturd cu aceeasi tranzactie si cu aceleasi
conditii ale tranzactiei. Dupa ce a aprobat astfel de tranzactii, consiliul va pune la dispozitia actionarilor
raportul comitetului de audit sau rapoartele firmelor independente de evaluare.
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In Columbia, controlul tranzactiilor cu partile afiliate este o responsabilitate a consiliului, cu toate c&
adunarea generald este cea care aproba astfel de tranzactii. Codul recomandd ca monitorizarea sé fie realizatd
de catre comitetul de audit.

In Italia, codul recomanda consiliului s& stabileascd proceduri pentru aprobarea si punerea in aplicare a
operatiunilor companiei sau ale filialelor sale cu partile afiliate. Sunt definite operatiuni specifice (criteriile
de identificare a tranzactiilor) care ar trebui sa fie aprobate cu consultarea comitetului de control intern si/sau
cu ajutorul unor experti independenti. Reglementarile emise de organismul de supraveghere a bursei italiene
(CONSOB) in 2010 au stabilit procedura pentru tranzactiile cu parti afiliate. Procedura de alegere a membrilor
consiliului de administratie pe baza listelor de candidati (“voto di lista”) este obligatorie din anul 2007 pentru
societdtile cotate la bursa, cu scopul de a asigura reprezentativitatea actionarilor minoritari.

Mecanismele de gestionare a conflictelor de interese cel mai des utilizate sunt dezvaluirea si abtinerea de la
vot.

In Franta, legea stabileste lista de acorduri interzise (contractarea unui imprumut de la societate, autorizarea
pentru o descoperire de cont, garantarea de citre societate al unui angajament fatd de terte parti). Tn mod
asemandtor, in Romania si Portugalia, legea impune restrictii asupra tranzactiilor intre societate si membrii
consiliului.

In legislatiile in care sunt reglementate operatiunile privitoare la drepturile de vanzare sau cumpérare fortate

de actiuni, se solicitd interventia unui expert independent, pentru a stabili despagubiri pentru actionarii
minoritari.
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4. CERINTELE LEGALE PRIVIND MENTINEREA CAPITALULUI

Reglementarile privind mentinerea capitalului au ca scop protejarea diferitelor interese. Societatile pe actiuni
sunt structuri separate de actionarii lor si, prin urmare, trebuie sa fie responsabile pentru angajamentele
asumate. Aceasta este o responsabilitate importanta de aceea este nevoie de reglementari pentru a limita
situatiile in care societatile sunt tot mai putin capabile sa isi plateasca datoriile. Un aspect important este cel
al protectiei creditorilor prin reguli care sa impiedice retragerea banilor dintr-o societate, daca acest lucru
este in detrimentul lor. De asemenea, se pot stabili cerinte minime privind capitalurile proprii. Un anumit
nivel de protectie a intereselor creditorilor este esential pentru a mentine interesul lor de a sustine societatea.
Sistemele legale de mentinere a capitalului contin dispozitii privind capitalul minim, distribuirile cdtre
actionari, majorarile si reducerile de capital.

Din analiza prevederilor legislatiilor privind mentinerea capitalului in tarile incluse in esantion, constatdm
ca exista cerinte minime privind capitalul mai degraba in jurisdictiile din Europa (desi sunt reduse pentru
societatile cu raspundere limitata). In general, capitalul social minim impus de legislatiile din tarile europene
care fac obiectul studiului este mai mare decat valoarea minima necesara conform celei de a doua directive
(25.000 de euro).

Aportul in natura este permis in toate jurisdictiile. In vederea evaluarii contributiei in natura, unele legislatii
impun prezenta unui expert (Argentina), a unui expert evaluator (Venezuela), a unui auditor independent
(Portugalia), a trei experti (Brazilia), a unuia sau mai multor experti (Romania). In Franta, actionarii pot
cere numirea unui expert in acest sens (“commissaire aux apports”).

Repartizarea dividendelor interimare este permisa in Brazilia si Portugalia. in Argentina, este posibild numai
in cazul societatilor prevazute la articolul 299 din Legea 19. 550/1972. In Franta si Italia, legea permite
efectuarea de plati anticipate de dividende. In Franta, se pot acorda avansuri de dividende numai in cazul in
care societatea a inregistrat un profit, de la data de incepere a exercitiului, egal cu avansul in cauza. In Italia,
avansurile se acorda numai in cazul societatilor auditate in conformitate cu cerintele prevazute in statutele
lor. Tn cazul in care, de la ultimul bilant aprobat, se constata pierderi din exercitiul sau exercitiile precedente,
nu se permite efectuarea de plati anticipate de dividende. In general, modificarile de capital si repartizarile
sunt supuse aprobarii de catre adunarea generald a actionarilor.

Prezentdm in tabelul de mai jos cerintele privind capitalul si rezervele inainte de repartizare impus de legislatii
in jurisdictiile studiate:

TARA CAPITAL SOCIAL MINIM REZERVE NECESARE INAINTE DE REPARTIZARE
ARGENTINA SA12.0005 Repartizarea rezultatului lichid si realizat determinat pe baza situatiilor financiare intocmite si
SRL No aprobate. Profitul nu poate fi repartizat pana cand sunt acoperite pierderile din anul anterior.

Se constituie urmdtoarele rezerve:
o Rezerva legald: 5% din profitul realizat si lichid pand cand se ajunge la 20% din capital
o Alte rezerve: trebuie sa fie rezonabile si sa fie rezultatul unei administrari prudente

BRAZILIA Nu Se constituie urmatoarele rezerve:
o Rezerva legald: 5% din rezultatul net pana la 20% din capital
o Rezerve prevdzute de statut
o Rezerve pentru situatii neprevdzute (o parte din profitul net pentru a compensa o scadere a
veniturilor viitoare cauzate de posibile pierderi).
o Retinerea unei parti din beneficii in functie de bugetul de investitii prezentat de organele de
administrare adundrii generale

Legea reglementeaza dividendele obligatorii
Se constituie o rezervd pentru beneficiul realizabil egald cu excedentul devidendului obligatoriu
peste rezultatul realizabil
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TARA CAPITAL SOCIAL MINIM REZERVE NECESARE INAINTE DE REPARTIZARE

COLUMBIA Nu Se constituie urmdtoarele rezerve:
o Rezervdlegald: 10% din profitul net al fiecarui exercitiu, pentru a ajunge la cel putin 50 % din
capitalul subscris.
 Reserve statutare
o Rezervele ocazionale decise de adunarea actionarilor Dacd suma rezervei legale, a celei statutare
si a celei ocazionale depageste 100% din capitalul subscris, procentul obligatoriu al profitului
net care trebuie distribuit se va ridica la 70%.

FRANTA SA37.000 € Urmatoarele rezerve sunt reglementate prin lege:
SRL1€ o Rezervd legald: 5% din profitul net pand la 10% din capital
o Rezerva statutara
ITALIA SA120.000 € Se constituie urmdtoarele rezerve:
SRL 10. 000 € e Rezerva legald: nu va fi mai mica de 20% din profitul net anual si poate ajunge pand la o cincime

din capitalul social.
o Rezerva pentru actiuni proprii
o Rezerva prevdzuta de statut

PORTUGALIA SA 50000 € Se constituie urmatoarele rezerve:
SRL1€ e Rezerva legala: nu va fi mai mica de 20% din profitul net anual si poate ajunge pana la o cincime
din capitalul social.
o Rezerva pentru actiuni proprii

ROMANIA SA 90. 000 Lei (25. 000 €) Se constituie urmatoarele rezerve:
SRL 200 Lei o Rezervd legald: 5% din profitul net de pana la 20% din capital.
o Rezerva prevdzuta de statut
Exista restrictii cu privire la repartizare, in cazul in care nu s-au amortizat cheltuielile de constituire
si de distribuire sau daca nu au fost acoperite pierderile cauzate de corectarea erorilor.

SPANIA SA 60. 000 € Se constituie urmatoarele rezerve:

SRL 3.000€ o Rezervd legald: 10% din profitul exercitiului pand cand ajunge la cel putin 20% din capital,
destinat compensarii pierderilor. Pentru ca societatea sd poata repartiza dividende odatd redus
capitalul, este necesar ca rezerva legala sa ajunga la nivelul de 10% din noul capital

o Rezerva pentru actiuni proprii (pentru costul actiunilor proprii, este necesar sa fie mentinute
atdta timp cat actiunile nu sunt instrainate)
o Rezerve prevdzute de statut

VENEZUELA Doar pentru societatile cu Se constituie urmatoarele rezerve:
raspundere limitatd (2000 o Rezervd legald: Anual, se rezerva din profitul net cel putin o cota de 5% pentru alcdtuirea un
bolivari) fond de rezerva, pand cand se ajunge la valoarea prevdzuta in statut, iar aceasta nu poate fi

mai micd de 10% din capitalul social
o Rezerve statutare stabilite in scopuri specifice

O provocare pentru regimul actual de mentinere a capitalului este reprezentata de conflictul de interese
intre creditori si actionari. Creditorii sunt interesati ca societatea sa acumuleze nivelul maxim de rezerve,
pentru a se asigura ca aceasta va fi in masura sa isi indeplineasca obligatiile de plata la scadenta. Prin contrast,
actionarii doresc sa maximizeze rentabilitatea capitalului (in special atunci cand rentabilitatea asteptatd din
investitiile alternative este mare).

Aplicarea standardelor IFRS (Standardele Internationale de Raportare Financiard) la nivelul conturilor

individuale complicd si mai mult situatia, intrucat aceste regimuri de mentinere a capitalului se bazeaza pe
calitatile rezultatului contabil. Standardele IFRS sunt orientate catre investitor, in timp ce cerintele de
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mentinere a capitalului, in cele mai multe jurisdictii, favorizeaza protectia creditorilor. Aplicarea standardelor
IFRS permite o utilizare mai extinsa a valorii juste si are impact asupra profiturilor disponibile pentru
repartizare. Acest lucru ridica unele intrebari cu privire la adecvarea sistemului actual de mentinere a
capitalului in conditiile in care valoarea rezultatului distribuibil este stabilitd pe baza situatiilor financiare
IFRS. In Italia, legea impune anumite ajustari.

Standardele IFRS sau standardele care converg catre IFRS afecteaza sau vor afecta intr-o mare masura
jurisdictiile studiate.

Aplicarea IFRS in situatiile individuale

[ Standardele IFRS, cu anumite ajustari, sunt permise Standardele IFRS nu sunt permise pentru situatii
sau impuse pentru anumite situatii financiare individuale (Franta)

financiare individuale (Argentina, Venezuela ) . <.
(Arg ' ) Standarde nationale convergente in mare masurd cu

[FRS suntimpuse pentru situatiile

M Standardele IFRS sunt impuse sau permise pentru financiare individuale (Brazilia, Spania)

anumite situatii ﬁn.anciare individuale (Italia,
Roménia, Portugalia) Il Plan de adoptare a standardelor IFRS in viitorul
apropiat (Columbia)

Au fost propuse regimuri alternative ce presupun controale suplimentare asupra lichiditatii si fluxurilor de
numerar viitoare (asa numitul “test de solvabilitate”). Aceste regimuri propun o redefinire a “distribuirii
profitului”si o orientare catre solvabilitatea societatii (definita ca abilitate a societatii de a-si plati datoriile in
cursul normal al activitatii pana la termenul limita) si catre gradul de indatorare.

Se impune aprofundarea analizelor pentru a se determina daca sistemul actual trebuie sa fie inlocuit.
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5. CERINTE PRIVIND PRACTICILE DE GUVERNANTA A SISTEMELOR
INFORMATICE

Adoptarea bunelor practici de guvernantd a sistemelor informatice trebuie sa fie o prioritate pentru
societatile inovatoare capabile sd raspunda unor nevoi si oportunitati noi. Un studiu realizat de MIT Center
for Information Systems Research a relevat ca societatile care adopta bune practici de guvernanta IT au
venituri cu 20% mai mari decat cele ale concurentilor lor?.

Guvernanta IT este considerata a fi acel sistem cu ajutorul caruia se conduce si se controleaza utilizarea
actuala si viitoare a sistemelor IT (ISO 38500). Aceasta include evaluarea si gestionarea utilizarii sistemelor IT
n sprijinul organizatiei si monitorizarea utilizaérii acestora in realizarea planurilor. De asemenea, include
strategia si politicile de utilizare a sistemelor IT in cadrul organizatiei si face parte din strategia generala de
guvernanta corporativa.

In jurisdictiile care au facut obiectul studiului, aspectele legate de guvernanta tehnologiei informatiei apar
mai ales in cadrul companiilor multinationale, al societatilor cotate la bursa si al institutiilor financiare.
Standardele utilizate in managementul tehnologiei informatiei in jurisdictiile incluse in esantion sunt:

« ISO/IEC 38500:2008 - Corporate governance of information technology care defineste un cadru pentru
guvernanta IT si permite sprijinirea conducerii de nivel inalt in ceea ce priveste aspectele juridice, etice si
de reglementare asociate utilizarii sistemelor IT, precum si utilizarea eficienta a tehnologiei informatiei in
cadrul organizatiei.

¢ Modelul de referinta - Control Objectives for Information and related Technology care descrie 34 de procese
legate de IT comune pentru toate organizatiile. Fiecare proces este descris in detaliu, incluzand intrdri si
iesiri, activitati-cheie, obiective, indicatori de performanta si un model de baza de maturitate.

e ISO/IEC 27001 - Information technology - Security techniques - Information security management systems -
Requirements, care specificd cerintele pentru stabilirea, implementarea, mentinerea si imbunatatirea unui
sistem de management al securitatii informatiei (SMSI). Se bazeaza pe cele mai bune practici descrise in
ISO/IEC 27002, cunoscut anterior drept ISO/IEC 17799.

ISO 27001, ca si predecesorul sau BS 7799-2, este certificabil. Numarul de certificari a crescut considerabil in
ultimii ani, ca o demonstratie a importantei protectiei datelor pentru dezvoltarea activitatilor organizatiilor.

Evolutia numarului de certificate IS0 27001 in tarile incluse in esantion

—e— Argentina

—=— Brazilia
500 / / . Columbia
umbi

400 / //-

—«— Franta
300 / —s— Italia
200 —e— Romania
— —— Spania
100 /
—— —%
T 2006 2007 2008 an 2009 T010 0 20m

Elaborarea datelor folosite in acest studiu s-a realizat pe baza rezultatelor sondajului IS0 2071

Dintre tarile incluse in esantion, cea mai mare crestere se observa in Romania, Spania si Italia. In cazul
Spaniei, aceasta evolutie a fost favorizata de Legea privind protectia datelor. in Romania, Instructiunea 2/2011
a CNVM privind auditul sistemelor informatice de cétre entitati autorizate, reglementate si supravegheate
de Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare stabileste cerintele minime pentru certificare, sistemele informatice
de testare utilizate de entitdtile autorizate, reglementate si supravegheate de Comisia Valorilor Mobiliare.

2 http://cisr.mit.edu/research/research-overview/classic-topics/it-governance/
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6. CONCLUZII

In toate tarile incluse in esantion existd coduri de bune practici de guvernanta corporativa aplicate dupa
principiul “aplici sau explici”. Acestea sunt coduri care vizeaza in principal societatile cotate la bursd, dar se
incurajeaza aplicarea lor si de cdtre alte societati, prin adaptarea recomandarilor la caracteristicile lor specifice.

Unele studii efectuate in tarile incluse in esantion subliniaza dificultati in aplicarea acestui principiu, legate
de respectarea formala a codului si de calitatea explicatiilor, dar, de asemenea, indica o imbunatatire a punerii
n aplicare a celor mai bune practici de guvernanta corporativa.

Consolidarea mecanismelor de impunere a codurilor ar putea reprezenta o solutie pentru a imbunatati
calitatea si fiabilitatea declaratiilor de guvernanta.

Reglementarile si codurile investigate oferd unele solutii posibile, cum ar fi:
« Cresterea raspunderii organelor societatii fata de practicile de guvernanta (legislatia din Italia reprezinta
un exemplu in acest sens)

« Certificarea rapoartelor de guvernantd (deja impusa de legislatia din Portugalia)

« Existenta unui organism extern care sa monitorizeze respectarea codului (asa cum propune codul
AFEP/MEDEF din Franta)

« Cerinte mai mari privind calitatea explicatiilor (propuneri in mentionatul cod francez)

Avand in vedere ca societatile care trebuie sa respecte aceste coduri au caracteristici diferite in ceea ce
priveste dimensiunea si concentrarea proprietatii, exista initiative pentru adaptarea codurilor de guvernanta
pentru intreprinderile mici si mijlocii.

Potrivit unor studii, caracteristicile diferite ale acestor entitati (in special privind natura si concentrarea
proprietatii) justifica preocupari si optiuni diferite in materie de guvernanta.

Codurile de guvernanta sunt instrumente utile in promovarea bunelor practici de guvernanta, dar preferinta
pentru dispozitiile obligatorii exprimata de entitatile din jurisdictiile care au facut obiectul studiului justifica
existenta unor dispozitii obligatorii prin care sd se impuna standardele minime de guvernanta.

Criza financiara a condus la modificarea dispozitiilor referitoare la guvernanta corporativa in tdrile studiate,
cu toate cd aceste modificari nu sunt neaparat cauzate de criza in toate situatiile.

Mentionam, printre altele, urmatoarele modificari:

« Cerinte crescute in materie de guvernanta si de transparenta pentru societatile cotate la bursa

« Supraveghere asigurata tot mai mult de specialisti din afara zonei contabile

« Cererinte de informare cu privire la remunerarea organelor de conducere si de supraveghere a societdtilor
« Simplificarea cadrului legislativ pentru a reduce costurile administrative

« Un control mai mare din partea statului

Analiza sistemelor de guvernantd a relevat faptul ca principalele modele de guvernanta utilizate sunt modelul
monist, modelul dualist vertical (cu consiliu de supraveghere si consiliul de administratie) si un model specific
de tip dualist orizontal, denumit “traditional” sau “latin” in unele tdri (cu un organism de control numit de
adunarea generala a actionarilor). Cele mai multe legislatii permit entitatilor sé aleaga intre diferitele sisteme
de guvernanta. Cel mai utilizate in practica sunt sistemul monist si sistemul latin.

Existenta unor organisme specifice de control a fost identificatd in Argentina, Brazilia, Italia, Portugalia,
Romania si Venezuela. Cerintele privind numirea, criteriile de competenta si independenta, accesul la
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informatii si responsabilitatile fac obiectul unor prevederi legale.

Desi se constata unele diferente intre dispozitiile diferitelor legislatii privind caracteristicile acestor organe,
putem observa unele avantaje ale acestora: independenta fata de consiliul de administratie, standarde de
competenta profesionald obligatorie care sa permita exercitarea eficientd a functiilor, comunicare directa cu
adunarea generala a actionarilor si atributii privind protejarea intereselor actionarilor minoritari. Accesul la
informatii in scopul indeplinirii responsabilitatilor de control si natura proactiva a unor investigatii sunt alte
beneficii ale acestui mecanism de control. Unele dintre aceste avantaje au fost confirmate de studii empirice
efectuate in Italia, Brazilia si Portugalia.

In ceea ce priveste dispozitiile referitoare la consiliile de administratie, s-a constatat ca structura acestora
(numarul de membri independenti si membri neexecutivi) este mai putin reglementatd prin lege si mai mult
recomandatd de coduri (in general, aplicabile societdtilor cotate la bursa, dupa principiul “aplici sau explici”).
In America de Sud, analiza comparativa evidentiaza tendinta de introducere in legi a unor dispozitii privind
componenta consiliilor (pentru societatile cotate la bursd, banci si companii de asigurari), in timp ce in
legislatiile din Europa au fost introduse aspecte privind durata mandatului. Durata maxima a mandatului
consiliului este, in general, mai mare in Europa. De asemenea, se observd o preocupare in Europa fatd de
diversitatea consiliului, in functie de criterii de varsta si sex.

Obligatiile legate de diligenta si de loialitatea fata de societate si de actionari sunt prezente in toate
jurisdictiile. Separarea intre functiile de presedinte si director general este prevazutd, de obicei, in coduri sau
in legi ca fiind optionala. Responsabilitatile consiliului in monitorizarea sistemului de control si de gestionare
a riscurilor sunt cel mai bine dezvoltate in legislatia si in codul din Italia. in Franta, presedintele consiliului
intocmeste un raport privind controlul intern. Evaluarea consiliului este recomandata de coduri, iar frecventa
sa este, de obicei, anuala.

Codurile din Europa acorda o atentie sporita aspectelor legate de remunerare. Consiliul de administratie
poate crea comitete consultative, al cdror titlu nu este standardizat. Existenta unui comitet de audit este
obligatorie pentru societdtile cotate la bursa in toate jurisdictiile din Europa (in conformitate cu Directiva
din 17 mai 200620) si in jurisdictii din America de Sud, cu exceptia Venezuelei. Celelalte comitete fac
obiectul recomandarilor codurilor, iar prezenta lor in practica este redusa.

Comitetul de audit este desemnat in cele mai multe cazuri (cu exceptia Portugaliei) de catre consiliul de
administratie. Legislatia din Italia prevede responsabilitati specifice privind monitorizarea controlului intern
si gestionarea riscurilor. In Portugalia, comitetului de audit i se atribuie competente specifice organismului
de supraveghere. In Argentina si Brazilia, comitetul de audit verifica conformitatea cu regulile de conduita
si, in Argentina, are, de asemenea, responsabilitati specifice in legatura cu conflictele de interese.

Desi responsabilitatile comitetului de audit sunt exercitate de catre consiliul de administratie in absenta
comitetului de audit, legislatiile si codurile nu stabilesc aceleasi criterii minime de competente necesare
pentru o functionare eficace.

Tn ceea ce priveste participarea angajatilor la guvernanta corporativa, cea mai mare reprezentare o gasim in
legislatia din Franta, care prevede participarea la consiliul de administratie al societatilor cotate la bursa a
angajatilor care detin mai mult de 3% din capital.

Legislatiile din Argentina, Brazilia, Italia si Portugalia faciliteaza reprezentarea actionarilor minoritari in
consiliul de administratie. In Argentina, Brazilia, Columbia si Italia, comitetul de audit are responsabilitati
specifice in procedurile de aprobare a tranzactiilor cu partile afiliate. Codul argentinian (IAGO) prevede in
mod explicit ca administratorii independenti trebuie sa aprobe tranzactiile intre partile afiliate ce implica
actionarii majoritari. In Brazilia, codul recomanda ca, in masura in care este posibil, tranzactiile cu parti afiliate
sa se bazeze pe rapoarte de evaluare independente, bazate pe ipoteze si informatii aprobate de catre parti
terte. Rapoartele de evaluare nu pot proveni de la partile care sunt implicate in tranzactie.

6. CONCLUZII




Legislatiile din Franta, Portugalia si Romania prevad restrictii privind tranzactiile intre membrii consiliului
de administratie si societate. Unele tranzactii trebuie sa fie aprobate de adunarea generala. Organele specifice
de control au responsabilitati in protejarea drepturilor minoritarilor.

Sistemele de mentinere a capitalului sunt, de obicei, orientate catre creditori. Desi in multe tdri este posibila
aplicarea standardelor IFRS sau a unor standarde care converg catre IFRS, in situatiile financiare individuale,
numai in Italia beneficiile determinate in conformitate cu IFRS sunt supuse unor ajustari inainte de distribuire.

Standardul ISO 27001 este cel mai des utilizat pentru certificarea sistemelor de management al securitatii

informatiei in jurisdictiile studiate. Cel mai mare numar de certificate se regaseste in Romania, Spania si
Italia.

5 2 STUDIU COMPARATIV CILEA GUVERNANTA CORPORATIVA IN TARILE LATINE




ANEXA A - TABEL DESCRIPTIV PRIVIND STRUCTURA CODURILOR DE
GUVERNANTA IN TARILE STUDIATE

TARA CODURI DE GUVERNANTA SCURTA DESCRIERE
CORPORATIVA
ARGENTINA (6digo de Mejores Practicas de Codul include principii cu privire la:

Gobierno de las Organizaciones para

la Republica Argentina o (Consiliul de administratie (raspundere generald, constituire, independentd, cunostinte,

competente si valori, indatoriri de loialitate si diligentd, functionare, responsabilitatile
specifice ale presedintelui)

o (omitete ale consiliului de administratie

o Drepturile actionarilor (egalitate de tratament, raportare, adunarea actionarilor)

o (onflictele de interese

o Transparentd, fluiditate si integritatea informatiilor

o Audit (intern si extern)

 Gestionarea si solutionarea litigiilor

o Grupuri de interese si responsabilitate sociala

(6digo de Gobierno Societario Codul include urmdtoarele principii:

« Asigurarea transparentei relatiei dintre emitent, grupul economic conducator si/sau
integrator si pdrtile afiliate Punerea bazelor pentru un management puternic si
supravegherea emitentului

» (arantarea unei politici eficace de identificare, mdsurare, gestionare si divulgare a
riscului corporativ

o Protejarea integritatii informatiilor financiare prin audituri independente

o Respectarea drepturilor actionarilor

o Mentinerea unei legaturi directe si responsabile cu comunitatea

o Remunerare corecta si responsabild

» Promovarea eticii in afaceri

o Aprofundarea domeniul de aplicare a codului

BRAZILIA (6digo das melhores praticas de Codul este impariit in sase capitole:

overnanca corporativa )
g facom o Proprietatea

o (onsiliul de administratie

o Managementul

o Auditul independent

o “Conselho fiscal”

o Comportamentul si conflictele de interese

COLUMBIA (ddigo de Mejores Practicas Codul contine o serie de mdsuri cu privire la urmdtoarele subiecte:

Corporativas (“codul Pais”) P o
 Adunarea generald a actionarilor

o Consiliul director
o Divulgarea informatiilor financiare si nefinanciare
o Solutionarea litigiilor

Guia colombiana de gobierno Ghidul contine un set de masuri, pentru fiecare masurd, s-a identificat situatia care
corporativo para sociedades cerradas reflectd o neregularitate a guvernantei corporative specifice intreprinderilor de tip inchis
y de familia si familiale din Columbia, care se doreste a fi atenuata.

Aceste neregularitdti au fost identificate pe baza informatiilor colectate de
Superintendencia de Sociedades din diferite exercitii de monitorizare.

Contine mdsuri cu privire la:

o (Controlul gestiunii

o Organul suprem de decizie
o Administratori

o Divulgarea informatiilor
o Societati familiale
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TARA CODURI DE GUVERNANTA
CORPORATIVA

FRANTA Code de gouvernement d'entreprise
des sociétés cotées ("codul
AFEP/MEDEF")

SCURTA DESCRIERE

Acesta include recomandari cu privire la:

o (Consiliul de administratie

o Separarea functiilor de presedinte si de director general

o Consiliul de administratie si adunarea actionarilor

 Componenta consiliului

o Reprezentarea diferitelor categorii

« Administratori independenti

o Evaluarea administratorilor

« Reuniunile consiliului

o Accesul administratorilor la informatii

o Formarea administratorilor

o Durata mandatului directorilor

o Comitetele consiliului

o Comitetul de audit

o (omitetul de nominalizare

o (omitetul de remunerare

o Numarul de mandate ale directorilor si ale

« administratorilor

« Deontologia administratorului

 Remunerarea membrilor consiliului

o Informatii cu privire la remunerarea directorilor executivi $i punerea in aplicare a
recomandarilor

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

Acest cod defineste si distinge, pentru fiecare tip de putere din cadrul societatii (putere
executiva, de control, “suverand”), doud categorii de requli: “punctele de monitorizare’,
al cdror obiectiv este de a invita consiliul de administratie sd reflecteze asupra
problemelor cu care se confruntd, fard a fi nevoie de a da raspunsuri explicite si
detaliate, precum si recomandari, indrumari pe care societatile care adoptd codul

trebuie sd le urmeze
Recomandarile se referd la urmdtoarele aspecte:
Privind directorii executivi:

R 1: Cumul de functii - contract de munca si mandat social

e R2:Definirea si transparenta remunerarii administratorilor executivi
o R3:Indemnizatii de retragere

o R4:Regimul complementar de pensionare

o R5:Stock options si alocare gratuita de actiuni

Privind puterea de control (administratori)

o R6: Instituirea unui requlament intern al consiliului

o R7:Deontologia membyilor consiliului

« R8:Componenta consiliului - prezenta membrilor independenti in cadrul acestuia
o R9:Alegerea administratorilor

o R 10: Durata mandatelor membrilor consiliului

R 11: Informarea membrilor consiliului

o R12:Infiintarea comitetelor

o R13: Sedintele consiliului si ale comitetelor

R 14: Remunerarea administratorilor

o R15: Aplicarea evaludrii activitatii consiliului

Privind puterea “suverand” (actionari)
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TARA CODURI DE GUVERNANTA SCURTA DESCRIERE
CORPORATIVA

ITALIA Codice di autodisciplina Codul include 10 articole cu privire la:

« Rolul consiliului de administratie
 Componenta consiliului de administratie
o Consilieri independenti

« Comitete ale consiliului de administratie
o Desemnarea consilierilor

o Remunerarea directorilor

o Controlul intern si gestionarea riscurilor
o Auditorii statutari

« Relatia cu actionarii

o Sistemul monist si sistemul dualist

Fiecare articol se divide in principii, criterii si un comentariu

(riteriile definesc comportamentul recomandat pentru atingerea obiectivele stabilite fn
principii

PORTUGALIA (6digo de Governo das Sociedades, Acesta include recomandari cu privire la:

MM o Adunarea generala (consiliul adunarii, sedintele, participarea, votul si drepturile de

vot, cvorumul, procesele verbale, masuri de control al societatilor)
o Consiliul de administratie si consiliul de supraveghere (structura si functii,
incompatibilitate si independenta, eligibilitate si criterii de numire)
o Politica de denuntare
o Remunerarea
« Directorul executiv, comitetul executiv si consiliul executiv
o (Consiliul general si de supraveghere
 Comitetul pentru aspecte financiare, comitetul de audit si
 comitetele consiliului de supraveghere
» Raportare si audit
o Conflictele de interese
« Relatia cu actionarii

(6digo de Governo das Sociedades, Acesta include recomandari cu privire la:

IPCG o Relatia societatii cu investitorii si transparenta

 Functionarea organelor societatii

o Relatia dintre organele societatii

o C(onflictele de interese

 Raportul privind guvernanta

o Actionari i adunarea generald a actionarilor
o (onducerea executiva

o Supraveghere si control

o Evaluarea performantelor si a remuneratiilor
o Numiri

o Gestionarea riscurilor

o Informatii financiare

o Informatii financiare si control

o Audit extern
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TARA CODURI DE GUVERNANTA
CORPORATIVA

ROMANIA Codul de Guvernanta Corporativa al
Bursei de Valori din Bucuresti

SCURTA DESCRIERE

Recomandarile se refera la:

o Structurile de guvernanta corporativa

o Drepturile detindtorilor de instrumente financiare

« Rolul consiliului de administratie

e Structura consiliului de administratie

o Numirea membrilor consiliului de administratie

* Remunerarea membrilor consiliului de administratie

o (Cerintele privind transparenta, controlul intern si gestionarea riscurilor, conflictul de
interese

o Sistemul informatiei corporative

« Responsabilitatea sociald a emitentului si sistemul de administrare

SPANIA (6digo unificado de buen gobierno
de las sociedades cotizadas

Codul include 53 de recomandari privind monitorizarea voluntard a aspectelor de
guvernantd ale societatilor cotate la bursa. Aceste recomandari pot fi grupate in cinci
categorii:

o Statutul si adunarea generald (R1 - R6)

o Consiliul de administratie (R7 - R25)

o Membrii consiliului (R26 - 32)

o Remunerarea membrilor consiliului (R33 - R36)
o (Comitete (R37 - R53)

VENEZUELA Lineamientos para un C6digo Andino
de Gobierno Corporativo

Codul andin cuprinde 51 de masuri concrete, ordonate sistematic, care definesc
standarde de guvernanta corporativd acceptate la nivel international. Aceste masuri
abordeazd aspecte cu privire la:

o Drepturile i tratamentul echitabil al actionarilor

« Adunarea generald a actionarilor

e Consiliul de Administratie

o (Controlul si raportarea situatiilor financiare

o Raportul anual privind guvernata corporativa

« Includerea arbitrajului in statut ca mijloc de solutionare a litigiilor

Principios de gobierno corporativo

Resolucion N° 19-01-2005

Rezolutia stabileste urmdtoarele principii:

o Prezenta directorilor independenti

o Definirea independentei

« Responsabilitatile comitetului de audit
o Cerinte privind transparenta

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

Masurdrile incluse vizeazd urmatoarele grupuri tematice:

o Dreptul si tratamentul actionarilor

e Adunarea actionarilor

o Consiliul director i managementul superior

o Grupuri de interese si responsabilitatea sociald
« Informatii financiare si nefinanciare

« Solutionarea litigiilor

o Societdtile familiale
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ANEXA B - LEGISLATIE S| REGLEMENTARI iN TARILE STUDIATE %

ARGENTINA Societati:

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

Piata de capital:

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

o Normele Comisiei Nationale de Valori (CNV), Textul nou 2001 aprobat prin Rezolutia Gral. 368 actualizata pand la Rez. Gral. 620
http://www. cnv. gob. ar/LeyesyReg/CNV/esp/T0C2001. pdf

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

Guvernanta corporativa:

o Rezolutia Generald 606/2012 a CNV, care prevede continutul minim al codului de guvernanta corporativa pentru societatile cotate
la bursd
http://www. cnv. gob. ar/transparencia/CodigoGobiernoSocietario. asp?Lang=0

o (Comunicarea“A”5201/2012 a Bancii Centrale a Republicii Argentina, care prevede obligativitatea ca, incepand cu ianuarie 2012,
societatile aflate sub supravegherea sa sd aiba efectivimplementat un cod de guvernanta
http://www. bcra. gov. ar/pdfs/texord/t-lingob. pdf

Altele:

o Rezolutii emise de FACPCE

http://www. facpce. org. ar:8080/infopro/categorias. php?categoria=3
o Normele emise de Superintendencia de Seguros

http://www2. ssn. gob. ar/index. php/la-superintendencia/normativa
o Norme ale Banco Central de la Repiblica Argentina

http://www. bcra. gov. ar/

BRAZILIA Societati:

o Codul Civil (Legea 10. 406/2002) care contine o sectiune dedicatd societatilor cu raspundere limitatd
http://www. planalto. gov. br/ccivil_03/leis/2002/110406. htm

o Legea Societdtilor pe actiuni (Legea 6404/1976) cu modificdrile ulterioare
http://www. planalto. gov. br/ccivil_03/LEIS/L6404consol. htm

Piata de capital:

o Legea 6.385/1976, prin care se creeaza Comisia de Valori Mobiliare (CVM) si disciplina pietei de capital
http://www. cvm. gov. br/

 Regulamentele emise de CVM, aplicabile societatilor cotate la bursa
http://www. cvm. gov. br/

o Instructiuni CVM ce reflecta normele de bund guvernanta pentru societdtile emitente, cu privire la Ofertele publice de achizitie
(OPAS), oferirea de informatii, standardele de contabilitate, restrictii pentru actionarii majoritari i administratorii
independenti:

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

o Instructiunea 480/2009 a CVM, cu privire la registrul societdtilor emitente de valori mobiliare admise la tranzactionare pe pietele
reglementate si cu privire la delegarea exercitarii dreptului de vot in adunarea generald a actionarilor
http://www. cvm. gov. br/asp/cvmwww/atos/Atos_Redir. asp?Tipo=I&File=\inst\inst481. doc

o Dispozitii CODIM privind cele mai bune practici de prezentare a informatiilor
http://www. codim. org. br/

2 Acest paragraf nu este exhaustiv, contine principalele surse legislative din tarile studiate.
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Guvernanta corporativa:

o Bursa de valori din Sao Paulo (BM&F Bovespa) a lansat in 2001, categoriile sale speciale pentru societdtile care se angajeaza
voluntar sa respecte standarde de gurvernantd suplimentare fata de cele prevazute de legislatia braziliana

http://www. bmfbovespa. com. br/pt-br/noticias/2013/BMFBOVESPA-anuncia-proposta-de-avancos-em-seus-segmentos-de-listagem-2013-
10-16. aspx?tipoNoticia=18&idioma=pt-bri#1

o BM&F Bovespa stabileste un cadru de Guvernantd diferentiat clar pentru societatile din categoria“Novo Mercado”
http://www. bmfbovespa. com. br/empresas/download/RegulamentoNMercado. pdf

« Societdtile cotate la bursd la categoria Nivel 1 a BM&F Bovespa trebuie sa adopte practicile care sa favorizeze transparenta si
accesul investitorilor la informatji

http://www. bmfbovespa. com. br/empresas/download/RegulamentoNivel1. pdf
o Nivelul 2 al BM&F Bovespa este similar cu“Novo Mercado’, desi exista anumite excepii
http://www. bmfbovespa. com. br/empresas/download/RegulamentoNivel2. pdf

o Publicatii editate de Institutului Brazilian pentru Guvernanta Corporativa (IBCG):
(adernos de Governanga Corporativa

http://www. ibgc. org. br/CadernosGovernanca. aspx
Guia de Orientagdo para o Conselho Fiscal
http://www. ibgc. org. br/CadernoGovernanca. aspx?CodCaderno=2

Altele:

» Reglementdrile emise de catre Banca Centrala a Braziliei pentru institutiile financiare
http://www. bcb. gov. br/?legislacao

o Reglementdrile emise de catre Superintendencia de Seguros Privados (SUSEP) pentru societdtile de asigurare
http://www. susep. gov. br/

COLUMBIA Societati:

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

o Legea 222/1995, prin care se modifica capitolul Il din Codul Comercial, se emite un nou regim de proceduri de insolventa si se
emit alte dispozitii
http://www. secretariasenado. gov. co/senado/basedoc/ley/1995/ley_0222_1995. html

Piata de capital:

o Legea 964/2005, prin care se reglementeaza piata publicd de valori
http://www. secretariasenado. gov. co/senado/basedoc/ley/2005/ley_0964_2005. html

o Legea 1328/2009, prin care se emit norme aplicabile in domeniul financiar, al asigurdrilor si pentru piata de valori i alte dispozitii
http://web. presidencia. gov. co/leyes/2009/julio/ley132815072009. pdf

o Rezolutia 116/2002

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadContenidoPublicacion
&id=13103

Guvernanta corporativa:

o Circulara Externd 7/2011, modifica Circulara Externa 28/2007, cu privire la adoptarea codului privind cele mai bune practici
corporatiste din Columbia

https://www. superfinanciera. gov. co/jsp/loader. jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103
o Circulara Externd 56/2007, modifica Circulara Externd 28/2007, care prevede obligativitatea de a completa si de a depune

chestionarul prin care se comunica pietii de capital adoptarea recomandarilor codului celor mai bune practici corporatiste din
Columbia

https://www. superfinanciera. gov. co/jsp/loader. jsf?IServicio=Publicaciones&(Tipo=publicaciones&Funcion=loadContenidoPublicacion&id=13103
o Decretul 3923/2006, modificd modul de alegere a membrilor independenti in consiliile de administratie ale societatilor emitente

de valori

https://www. superfinandiera. gov. co/jsp/loader. jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadContenidoPublicacion&id=13103

STUDIU COMPARATIV CILEA GUVERNANTA CORPORATIVA IN TARILE LATINE


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

o Decretul 1925/2009, prin intermediul cdruia se reglementeaza partial articolul 23 din Legea 222/1995, si restul prevederilor in
legdtura cu acesta, in ceea ce priveste conflictul de interese si concurenta cu societatea din partea administratorilor societatii

http://web. presidencia. gov. co/decretoslinea/2009/mayo/28/dec192528052009. pdf

Altele:

o Decretul2555/2010
http://www. minhacienda. gov. co/HomeMinhacienda/regulacionfinanciera
o Decretul 663/1993
http://www. alcaldiabogota. gov. co/sisjur/normas/Normal. jsp?i=1348
o (irculara juridica de baza
https://www. superfinanciera. gov. co/jsp/loader. jsf?IServicio=Publicaciones&(Tipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=15464
o Decretul2955/2010
http://web. presidencia. gov. co/decretoslinea/2010/agosto/06/dec295506082010. pdf

FRANTA Societati:

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

e Legea 420/2001 cu privire la noile reglementdri economice
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000223114&fastPos=18&fastReqld=680767719&categorieLien=cid&o
|dAction=rechTexte

o Legea 706/2003 cu privire la siguranta financiara (versiunea consolidata 2013)
http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000428977&fastPos=1&fastReqld=1209863287&categorieLien=cid&
oldAction=rechTexte

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

 Legea 1223/2007 pentru stimularea munci, angajdrii si puterii de cumpdrare
http://www. legifrance. gouv. fr/affichTexte. do?cidTexte=JORFTEXT000000278649&dateTexte=&categorieLien=id

Piata de capital:
o (odul monetar si financiar

http://www. legifrance. gouv. fr/affichCode. do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&dateTexte=20120625
Guvernanta corporativa:

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

 Legea 103/2011, cu privire la reprezentarea echilibratd a femeilor si barbatilor in consiliile de administratie si supraveghere si
egalitatea profesionala
http://www. legifrance. gouv. fr/affichTexte. do?cidTexte=JORFTEXT000023487662&dateTexte=&categorieLien=id

ITALIA Societati:

e Codul Civil, volumul V, capitolele V si VI
http://www. altalex. com/index. phpZidnot=36501
http://www. altalex. com/index. phpZidnot=36502
o Decret Legislativ 6/2003 (modificat prin Decretul Legislativ 37/2004 si prin Decretul Legislativ 310/2004), de reformare organica
a reglementarilor pentru societatile de capital i pentru societdtile cooperative
http://www. camera. it/parlam/leggi/deleghe/03006dl. htm

Piata de capital:

o Decret Legislativ 58/1998, text unic cu prevederi in materie de intermediere financiara (TUIF), cu actualizdrile 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
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http://web.presidencia.gov.co/decretoslinea/2009/mayo/28/dec192528052009.pdf
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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

 Legea 262/2005 (modificatd prin Decretul Legislativ 303/2006), dispozitii pentru supravegherea economisirii si reglementarea
pietelor financiare
http://www. camera. it/parlam/leggi/05262l. htm

o Deliberari si recomandari 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

o Regulamentul cu prevederi in materie de operatiuni cu partile afiliate (adoptat de CONSOB cu deliberarea n. 17221 din 12 martie
2010 si modificat ulterior cu deliberarea n. 17389 din 23 iunie 2010)

http://www. consob. it/main/documenti/Regolamentazione/normativa/reg17221. htm

Guvernanta corporativa:

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

o Legea 120/2011 care aduce modificari la Decretul Legislativ 58/1998 (TUIF), cu privire la egalitatea de sanse la numirea in organele
de administratie si de control ale societatilor cotate la bursa
http://www. altalex. com/index. php?idnot=15109

Altele:

o Norme de conduita ale “collegio sindacale” al societatilor care nu sunt cotate la bursd, 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
o 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
e Rezolutii, instructiuni si recomandari ale Bancii Italiei
http://www. bancaditalia. it/vigilanza/normativa/norm_naz
http://www. normattiva. it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:decreto. legislativo:2004;310

PORTUGALIA Societati:

o Decret-lege 262/1986, Codul Societdtilor Comerciale
http://www. dgpj. mj. pt/DGP)/sections/leis-da-justica/livro-v-leis-sobre/pdf2215/dl-262-1986/downloadFile/file/DL_262_1986.
pdfnocache=1182251871.74

Piata de capital:

o Codul Valorilor Mobiliare

http://www.cmvm.pt/CMVM/Legislacao_Regulamentos/Codigo%20dos%20Valores%20Mobiliarios/Documents/CodigoVM_Versao%20Con
solidada.pdf

Guvernanta corporativa:
o Rezolutia 49/2007, principii de bund guvernanta a societatilor din sectorul public
http://dre. pt/pdf1s%5C2007%5C03%5C06200%5C17731776. pdf

o Informatii de la Institutul Portughez de guvernanta corporativa
http://www. cgov. pt/index. php?option=com_content&task=blogcategory&id=10&Itemid=20

Altele:

o Legislatia specifica pentru sectorul bancar si de asigurdri
http://www. bportugal. pt/en-US/Supervisao/Pages/Legislacaoenormas. aspx
http://www. isp. pt/NR/exeres/380168E0-EB92-4F21-8F7E-866B231382AD. htm
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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

ROMANIA

Societati:

« Legea Societatilor Comerciale (Legea 31/1990) cu modificarile ulterioare
http://www. onrc. ro/documente/legislatie/noi/legea_31_1990. pdf

Piata de capital:

o Legea pietii de capital (Legea 297/2004) care armonizeazd legislatia romaneasca cu directivele UE, incluzand principiile de
guvernanta corporativa
http://www. cnvmr. ro/pdf/legi/ro/Legea-297-2004. htm

« Regulamente si instructiuni ale Comisiei de Valori Mobiliare
http://www. cnvmr. ro/legislatie/instructiuni/ro/2013. htm

Guvernanta corporativa:

o Ordinul Ministerului de Finante 3055/2009 care aproba reglementarea contabila armonizata cu directivele europene ce stabileste
obligativitatea de prezentare a declaratiei de guvernantd corporativa
http://static. anaf. ro/static/10/Anaf/legislatie/OMFP_3055_2009. pdf

o Declaratia aplici sau explici
http://www. bvb. ro/info/Rapoarte/Diverse/Comply%200r%20Explain%20Statement. pdf

Altele:

o Norme profesionale emise de CECCAR
http://ceccar. ro/ro/?portfolio=standarde-profesionale
o Legea contabilitatii 82/1991 cu modificarile ulterioare
http://static. anaf. ro/static/10/Anaf/legislatie/Legea_contabilitatii. htm
http://static. anaf. ro/static/10/Anaf/legislatie/0UG_37_2011. pdf
* Regulamente emise de Banca Nationala a Romaniei
http://www. bnro. ro/Reglementari-BNR--3267. aspx
« Norme emise de Comisia de Supraveghere a Asigurarilor
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
o Ordonanta guvernamentald N° 93/2012 FSA
http://codfiscal. net/oug-932012-infiintarea-organizarea-si-functionarea-asf-autoritatea-de-supraveghere-financiara/

SPANIA

Societati:
o Codul Comercial
http://www. boe. es/buscar/pdf/1885/BOE-A-1885-6627-consolidado. pdf
o Decretul Regal Legislativ 1/2010, prin care se aproba textul modificat al Legii Societdtilor de capital
http://www. boe. es/buscar/pdf/2010/BOE-A-2010-10544-consolidado. pdf
o Legea 3/2009, cu privire la modificdrile structurale ale societatilor comerciale
http://www. boe. es/buscar/pdf/2009/BOE-A-2009-5614-consolidado. pdf
o Decretul Regal 1784/1996, prin care se aproba Regulamentul Registrului Comertului
http://www. boe. es/buscar/pdf/1996/BOE-A-1996-17533-consolidado. pdf

Piata de capital:
o Legea 24/1988 pentru Piata de Valori

http://www. boe. es/buscar/pdf/1988/BOE-A-1988-18764-consolidado. pdf

o Legea 12/2010, prin care se modifica Legea 19/1988 privind Auditul conturilor, Legea 24/1988 privind Piata de Valori si textul
modificat al Legii Societdtilor pe actiuni, 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
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http://www.cnvmr.ro/pdf/legi/ro/Legea-297-2004.htm
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http://ceccar.ro/ro/?portfolio=standarde-profesionale
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Guvernanta corporativa:

o Ordinul ECC/461/2013, prin care se stabileste continutul si structura raportului anual de guvernantd corporativa, raportului anual
cu privire la remuneratii si alte instrumente de informare ale societatilor pe actiuni cotate la bursa, ale caselor de economii si alte
altor institutii care emit valori admise spre negociere pe pietele oficiale de valori
http://www. boe. es/boe/dias/2013/03/23/pdfs/BOE-A-2013-3212. pdf

Altele:

« Reglementdri specifice institutiilor de credit
http://www. bde. es/bde/es/secciones/normativas/

VENEZUELA Societati:

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

Piata de capital:
o Legea Pietei de Valori (Monitorul Oficial N° 39. 489, din 17 august 2010)
http://sudeban. gob. ve/uploads/N8/ck/N8ck0ZVUSs_pYKyCpPSiQA/Ley-de-Mercado-de-Valores-Vigente-pdf. pdf

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

Guvernanta corporativa:

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

Altele:

o Norme emise de Colegiul contabililor publici
http://www. fcepv. org/

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

o Norme emise de Superintendencia de las Instituciones del Sector Bancario
http://sudeban. gob. ve/webgui/inicio/publicaciones3/normas-prudenciales
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ANEXA D - CHESTIONARUL CARE A STAT LA BAZA STUDIULUI

PRIMA PARTE ] ] ]
CODURI §1 ALTE REGLEMENTARI CARE TRATEAZA ASPECTE LEGATE DE GURVERNANTA CORPORATIVA

1. Exista un cod de bune practici pentru guvernanta corporativa in tara dumneavoastra? (In cazul in care existd mai mult de unul,
vd rugdm sa raspundeti, pentru fiecare dintre ele, la intrebarile 2-3-4-6-7)

- —-

2. In cazul unui raspuns afirmativ la intrebarea anterioara, v rugam si mentionati denumirea sa oficiala, numele si tipul autoritatii
emitente (organism guvernamental, comisie numitd de catre guvern, organism ce reglementeaza piata de valori, organism mixt
cu reprezentanti ai investitorilor, ai intreprinderilor si ai lumii academice, asociatie academicd, asociatie de investitori, asociatie
de administratori, etc.).

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

4, (Gruitip de intreprinderi se adreseaza (intreprinderilor cotate la bursa de valori, tuturor intreprinderilor, intreprinderilor cotate
dar la care pot aplica voluntar si alte intreprinderi, etc.)?

5. Cealteregulamente, legi, directive administrative, recomandari au in vedere chestiunile legate de guvernanta corporativa, care
este sfera lor de aplicare, cum interactioneaza cu codul de bune practici de guvernanta (de exemplu, legislatia comercial,
regulamentul pietei de valori, alte requlamente emise de organisme de control, etc.)?

6. (Care este mecanismul prin care se garanteaza respectarea fiecdrui requlament, fiecarei legi, directive administrative, recomandari,
cod, etc.?

7. Cetipuri de informatii sunt solicitate in acest sens si pentru ce tipuri de intreprinderi se aplica?

8. (rizafinanciard mondiald a provocat modificari in cadrul normativ privind guvernanta corporativa?

-

9. In cazul unui raspuns afirmativ la intrebarea anterioard, va rugam sa mentionati care au fost modificérile.

PARTEA A DOUA ] ] i
PRINCIPII DE GUVERNANTA CORPORATIVA APLICATE IN TARILE LATINE

ATENTIE: In cazul intrebdrilor deschise, mentionati legea, requlamentul, directiva administrativd, recomandarea, etc. , autoritatea
emitentd, dacd aplicarea este obligatorie sau nu si tipul de institutie cdreia i se aplica.

I1.1. DESPRE SISTEMUL DE GUVERNANTA

10. Cessistem de guvernantd pot utiliza entitdtile in functie de cadrul juridic din tara dumneavoastra?
a. [ Unsistem monist
b. [] Unsistem dualist (cu Consiliu de administratie si Consiliu de supraveghere)

C D Entitatile pot opta pentru un sistem monist, un sistem dualist sau un alt sistem (mentionati-1):
; dar cel mai folosit in practica este sistemul

11. Care este organismul insarcinat cu administrarea efectiva a intreprinderii?

ATENTIE: Daca sistemul de guvernanta al intreprinderilor din tara dumneavoastrd este monist, treceti direct la intrebarea
numarul 20.
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11.2. DESPRE CONSILIUL DE SUPRAVEGHERE
12. (Care sunt responsabilitatile Consiliului de supraveghere?

13. Existd cerinte de formare profesionald sau/ siindependentd care trebuie respectate de catre membyii Consiliului de supraveghere?
Care sunt aceste cerinte?

14. Exista cerinte privind transparenta in acest sens?

-

15. Tn cazul unui raspuns afirmativ la intrebarea anterioard, vé rugdm si mentionati carui tip de intreprinderi li se aplici?

16. Care sunt conditiile de numire si revocare a membrilor Consiliului de supraveghere?
17. (Care este durata mandatului si numarul maxim de mandate pe care le poate detine un membru al Consiliului de supraveghere?

18. Exista restrictii in a ocupa pozitia de membru al Consiliului de supraveghere si al Consiliului de administratie in acelasi timp?

e

19. Exista limite cu privire [a numdrul minim si maxim de membri ai Consiliului de supraveghere?

20. Existd cerinte sau recomandari cu privire la existenta unei proceduri riguroase si transparente de numire a membrilor Consiliului

de administratie?
O | O

21. (are sunt criteriile de numire si revocare, procedura de numire, durata mandatului si numarul maxim de mandate pentru membrii
Consiliului de administratie?

11.3. DESPRE CONSILIUL DE ADMINISTRATIE

22. Existd restrictii in a face parte din mai multe Consilii de administratie in acelagi timp?

e

23.Exista cerinte de formare profesionald si experienta pentru membrii Consiliului de administratie?

O | O
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24. Tn cazul unui raspuns afirmativ la intrebarea anterioara, v rugdm si mentionati:
a. [ ] Cine evalueaza respectarea acestor cerinte
b. [ ] Caresunt cerintele de transparenta in acest sens
¢. [ ] Pentru ce tip de societati se aplica aceste cerinte

25. Exista cerinte privind separarea responsabilitatilor intre conducerea Consiliului de administratie si conducerea executivd a
intreprinderii (intre functia de Presedintele Consiliului de administratie si functia de Director general)?

-

26. Existd cerinte cu privire la numdrul maxim sau minim de membri ai Consiliului de administratie?

-

27. Tn cazul unui réspuns afirmativ la intrebarea anterioara, care sunt aceste cerinte?

28. (Care sunt cerintele privind prezenta membrilor neexecutivi in Consiliul de administratie?

29. (Care sunt cerintele cu privire la prezenta membrilor independenti in Consiliul de administratie?
30. Care sunt criteriile de evaluare ale independentei? Cine face evaluarea?

31. Exista cerinte de transparentd in acest sens si pentru ce tip de intreprinderi se aplica?

32. Exista restrictii cu privire la operatiunile intre intreprindere si membrii Consiliului de administratie?

e

33. Tn cazul unui raspuns afirmativ, care sunt acestea?

34, Membrii Consiliului sunt obligati s fie persoane fizice?

e

35. Care sunt atributiile Consiliului de administratie? Poate delega anumite atributii? Catre cine si ce tip de atributii?

36. Existd cerinte sau recomandari cu privire la obligatia de evaluare periodica a performantei, competentei si eficientei pentru

fiecare dintre membrii Consiliului?
O | O

37. Care sunt cerintele de informare pe care Consiliul trebuie sd le respecte cu privire la procedura i la autoevaluare si pentru ce tip
de entitati se aplica?
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38.

39.

40.

41.

42,

43.

44,

45,

46.

Care sunt responsabilitatile Consiliului cu privire la informarea proprietarilor?

(are este procedura pentru stabilirea remuneratiei directorilor, membrilor Consiliului de administratie si Consiliului de
supraveghere (dacd este cazul)? Exista restrictii cu privire la numar? Existd diferente intre directorii executivi si directorii ne-
executivi? Mentionati principiile de determinare pentru fiecare tip de remuneratie (salariu, profit, avantaje in naturd, actiuni,
optiuni privind actiunile, pensii suplimentare). Care sunt cerintele de transparenta si pentru ce tip de societdti se aplica?

Care sunt responsabilitatile Consiliului de administratie pentru a asigura un sistem de control intern solid si eficient? Exista
cerinte de informare in acest sens si pentru ce tip de societati se aplica? Care sunt cerintele cu privire la auditul intern?

Exista mecanisme prin care administratorii sa aiba acces la informatiile exacte, pertinente siin timp util?

e

In cazul unui réspuns afirmativ la intrebarea anterioara, in ce constau aceste mecanisme?

Care sunt cerintele de confidentialitate care trebuie respectate de catre membrii Consiliului?

Existd mecanisme si cerinte de transparentd pentru prevenirea si solutionarea conflictelor de interes dintre membrii Consiliului

si intreprindere?
O | O

Tn cazul unui raspuns afirmativ la intrebarea anterioara, in ce constau aceste mecanisme si cerinte?

Care sunt prevederile legale cu privire la obligatiile de diligenta si fidelitate pentru membyii Consiliului?

11.4. COMITETE CONSULTATIVE

47.

48.

49.

50.

51

Poate Consiliul de administratie (sau Consiliul de supraveghere) s infiinteze comitete consultative?

- —-

In caz de raspuns afirmativ la intrebarea anterioara, pentru ce tipuri de societéti se stabilesc (detaliati in functie de tipul de
comitet)?

Care sunt cerintele cu privire la numirea si structura acestor comitete (numarul de membri independenti si/ sau ne-executivi,
incompatibilitati), procedurile de comunicare cu alte structuri si cerintele de informare?

Existd cerinte cu privire la numdrul minim sau maxim de membri din comitete?

-

Tn cazul unui réspuns afirmativ la intrebarea anterioara, care sunt aceste cerinte?
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52.

53.

54,

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

Este obligatoriu sd se revizuiascd periodic structura comitetelor?

-

(ine desemneaza si cine poate revoca membrii?

Entitatile sunt obligate sd aibd un Comitet de audit?

-

Tn cazul unui raspuns afirmativ, ce tip de entitdti?

Mentionati care dintre urmdtoarele sunt atributii ale Comitetului de audit:
a. [ | Supravegherea procesului de prezentare a informatiilor financiare

b. [ ] Supravegherea eficientei controlului intern al entitétii, a auditului intern cind este necesar si a sistemelor de gestionare
ariscurilor

¢. [ ] Supravegherea auditului legal al conturilor anuale i consolidate

d. [ ] Revizuirea si supravegherea independentei auditorului legal sau a societatii de audit i, in special, prestarea de servicii
suplimentare entitatii verificate

e. [ ] Alte responsabilitati. Specificati

(ine desemneaza membrii Comtetuluii de audit?
Cine poate revoca membrii Comitetului de audit si in ce conditii?

Care sunt cerintele cu privire la prezenta membrilor ne-executivi si independenti in Comitetul de audit? Care sunt criteriile de
evaluare ale independentei? Cine evalueazd?

Care sunt cerintele de competentd profesionala pentru membrii Comitetului de audit? Cine evalueaza respectarea acestor
competente? Care sunt cerintele de transparenta in acest sens si pentru ce tip de entitati se aplica?

Existd vreo incompatibilitate intre functia de Presedinte al Consiliului de administratie si cea de Presedinte al Comitetului de

audit?
O | O

Existd incompatibilitdti in a fi membru al Comitetului de audit?

-

Care sunt cerintele cu privire la politica de remunerare a Comitetului de audit? Cine autorizeaza aceasta politica? Exista restrictii
cu privire la remunerarea membrilor Comitetului de audit?
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64.

Existd cerinte de evaluare riguroasa a performantei Comitetului de audit?

-

65. Tn cazul unui raspuns afirmativ la intrebarea anterioara, in ce constau?

66. Existd alte organe de control cu atributii in guvernanta corporativa? in caz afirmativ, care sunt atributiile si responsabilitatile,
pentru ce tipuri de intreprinderi se stabilesc, care sunt cerintele cu privire la numirea si componenta lor (numdr de membri
independenti si/ sau ne-executivi, incompatibilitati), posibilitatea de revocare, responsabilitatile si criteriile de evaluare ale
activitatii lor, proceduri de comunicare in si in afara intreprinderii, cerinte privind informarea?

I1.5. ALTE ASPECTE

67. Exista cerinte de informare cu privire la tranzactiile cu partile afiliate? Pentru ce tip de entitdti se aplica?

68. Existd un cadru eficient pentru situatiile de insolventd, menit sa garanteze o aplicare efectiva a drepturilor creditorilor? Care
sunt prevederile legale pentru a garanta acest obiectiv?

69. Pietele de control corporativ functioneaza eficient si transparent? Care sunt prevederile legale pentru a garanta acest obiectiv?

70. Existd mecanisme de participare ale angajatilor la guvernanta societatilor?

71. Tn caz de raspuns afirmativ la intrebarea anterioard, in ce constau?

72. (are sunt deciziile care trebuie luate de Adunarea generald a asociatilor (ordinard sau extraordinard) si ce conditii de cvorum
trebuie respectate pentru a putea fi adoptate?

73. Exista devieri de la principiul 0 actiune = un vot?

74. Care sunt prevederile referitoare la protectia drepturilor minoritarilor, in fata actiunilor abuzive de favorizare a actionarilor care
detin controlul?

75. Pentru actionarii care au majoritate absolutd, existd posibilitatea de a cumpara actiunile minoritarilor in anumite conditii
(mecanism de squeeze-out)?

76. Pentru actionarii minoritari, existd posibilitatea de obligare a actionarilor principali sa le cumpere actiunile (mecanism de

sell-out)?

- —-
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77. Cum se stabileste contrapartida pe care o primesc minoritarii in astfel de situatii? Cine efectueaza evaluarea? Este necesar
raportul unui expert independent?

78. Care sunt mecanismele pentru a garanta participarea proprietarilor in luarea deciziilor si tratamentul echitabil al tuturor
actionarilor?

79. Sunt obligate entitatile sa publice un raport cu privire la guvernanta corporativa?

-

80. Tn cazul unui raspuns afirmativ la intrebarea anterioard, pentru ce tip de entitéti se aplica? Exista cerinte de certificare?

PARTEA A TREIA
DISPOZITII CU PRIVIRE LA REGIMUL DE MENTINERE A CAPITALULUI

81. Mentionati care sunt prevederile legale in tara dumneavoastrd cu privire la urmdtoarele aspecte si detaliati diferentele in functie
de tipul entitatii:

a. | Capital social minim

b. | Exista posibilitatea de a stabili capitalul autorizat?

¢. | Existd vreo interdictie pentru entitati de a subscrie actiuni proprii?

d. | Caresuntformele pe care le poate avea aportul la capital?

e. | Cum se evalueazd aportul in naturd la capital? Cine efectueaza
evaluarea? Este necesar un raport al unui expert independent?

f. | Careeste termenul legal pentru subscrierea si varsarea aportului la capital?

g. | Caresunt consecintele legale in cazul nerespectdrii termenului acestei
finantari?

h. | Cine poate decide majorarea capitalului?

i. | Exista restrictii in achizitionarea actiunilor proprii?

j- | Cum se stabileste valoarea distributiilor? (dividende, rezerve care se
distribuie, etc. )?

k. | Caresunt restrictiile cu privire la distribuire?

I. | Cine aproba distribuirea? Care sunt conditiile de cvorum?

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

n. | Caresuntconsecintele legale ale distributiei de dividende care nu
provin din rezultate reale?

o. | Existd posibilitatea ca proprietarii s acorde imprumuturi entitatii?

p. | Caresunt prevederile legale privind reducerea capitalului?

r. | Caresuntfactorii care duc la insolventa unei entitdti?
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PARTEA A PATRA
GUVERNANTA SISTEMELOR DE INFORMARE
82. (are sunt cerintele legale, reglementarile si nérmele cu privire la guvernanta sistemelor de informare utilizate in tara

dumneavoastra?

83. (e pdrerea aveti despre stadiul guvernantei sistemelor de informare in entitatile din tara dumneavoastra?
[ ] Organizatiile nu au identificat incd provocarile legate de guvernanta Sl.
[ ] Temele au fost identificate, dar nu s-a intreprins niciun demers pentru a le combate.

Principalii lideri sunt constienti de contributia SI in dezvoltarea entitatii si incep sd se implice in stabilirea de obiective
pentru SI.

General.

Provocdrile managementului IT sunt impartite intre directorul IT i intregul management. Tl este integratd in luarea

B S-au stabilit indicatorii de randament si se integreaza in planificarea entitafii. Se prezintd rapoarte periodice Directorului
L] deciziilor si planificare.

Conducerea S| se bazeaza pe focusarea pe progresul continuu. Entitdtile sunt constiente de contributia potentiala a TI
pentru a crea avantaje competitive.

84. (are sunt cerintele de certificare a sistemului de management privind siguranta informatiei?

85. Cine este responsabil pentru siguranta informatiei?

86. Tn ce fel se au in vedere preocupérile tuturor persoanelor interesate atunci cind se defineste o politici pentru siguranta
informatiei?

87. Cum se integreaza siguranta informatiei in restul politicilor?
88. Cum se asigura ca greselile din T nu pun in pericol organizatiile i nici capacitatea lor de functionare?

PENTRU A PRIMI REZULTATELE STUDIULUI, COMPLETATI URMATOARELE DATE:

ORGANIZATIA PROFESIONALA

ADRESA
(0D POSTAL ORAS
TARA E-MAIL

TRIMITETI IN ATENTIA:
NUME $I PRENUME

FUNCTIA

Daca mai multe organizatii din aceeasi tara raspund impreuna la chestionar, va rugam sa completati datele
mentionate mai sus pentru fiecare dintre ele.

PERSOANA DE CONTACT PENTRU EVENTUALE CLARIFICARI PRIVIND RASPUNSURILE:

NUME

TELEFON E-MAIL
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Comitetul de Integrare Latina Europa-America (CILEA) este o asociatie fondata in 1997 care grupeaza organizatii profesionale
de Stiinte Economice si Contabile din tari europene si americane de sorginte latina si care reuneste peste un milion de
profesionisti.

Colectia “Studii Internationale CILEA” se inaugureaza in 2013 in scopul de a reuni si difuza in mod constant
Studiile realizate de CILEA pe teme de interes profesional. Colectia gazduieste lucrari care, in general,
abordeaza aspecte tehnice cu privire la munca profesionistilor din tarile latine in cadrul IMM-urilor si au
ca rezultate prezentari comparate. De asemenea isi propune sd dezvolte si sa facd cunoscute
propunerile CILEA pe teme care afecteaza IMM-urile si PMM-urile si care sunt putin dezbatute

in mediul international.

Colectia nu are ca obiectiv sd propuna linii directoare cu caracter obligatoriu pentru

tarile membre; ci, mai degraba, sa formuleze reflectii si orientari utile pentru

dezbaterea si practica profesionala care, succesiv, sa poata contribui la
reglementarea acestora de catre autoritatile competente.
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