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1. CLARIFICARI CONCEPTUALE PRIVIND GUVERNANTA
CORPORATIVA

Managementul financiar nu ar putea functiona fard informatie in general
si fard informatie financiar contabild in principal. Informatiile precum cele
economice, financiare, contabile si despre piatd sunt indispensabile pentru
cunoagterea si aplicarea obiectivelor managementului. Pentru luarea deciziilor
financiare este esentiald coroborarea politicilor economice la nivel
macroeconomic cu puternice amprente statale, cu decizii financiare individuale,
luate de la nivel microeconomic.

Guvernanta corporativa se traduce prin arta oamenilor de a conduce gi
organiza o afacere. Dupa cum observati, am utilizat cuvantul artd. De ce?
Pentru ca, dincolo de tehnica, stiintd, cunostinte — ingrediente absolut necesare
pentru a guverna cu succes o afacere — mai este nevoie de ceva: talent, viziune,
culturd, curaj si multe altele. Guvernanta corporativd ocupd tot mai mult un
spatiu de dezbateri In fumea afacerilor de astdzi. Motivul pare sd fie determinat
de faptul c, datoritd globalizérii afacerilor, proprietarii lor devin din ce in ce
mai distantati de actul de conducere a acestora. Proprietarii marilor afaceri nu
mai pot, in cele mai multe cazuri, sd se implice personal in derularea afacerilor
lor. Motivele pot fi numeroase, dar dintre aceste vom aminti:

» extinderea afacerilor dincolo de granitele traditionale;

» ritmul rapid de evolutie §i cresterea complexitétii afacerilor;

> volumul de cunostinte tehnice necesare pentru a asigura o guvernare

eficienti si eficace;

> inabilitatea de a cunoaste si asimila simultan particularititile locale

ale mediului in care afacerea se deruleaza: culturd, legislatie,
reglementiri, obiceiuri, etc.

Guvernanta corporativi' este un concept cu o conotatie foarte larga care
include urmatoarele elemente:
» responsabilitatea managerilor pentru acuratetea informatiilor din
rapoartele financiare;
> existenta termenelor limitd foarte stranse pentru raportarea financiara,
» comunicarea §i transparenta totald asupra rezultatelor financiare;
> transparenta auditului intern, a proceselor si a auditului extern.

=

! in practici conceptul de ,,guvernanti corporativa” trebuie privit ca un proces in care organizatia
este implicatd in ansamblu si face referire la toate partile interne componente care lucreazi
impreuni i care in final vor fi integrate unei singure structuri recunoscute de conducere.
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Conceptul guvernantei corporative a generat si inca genereaza dezbateri
aprinse la nivelul marilor corporatii internationale, dar si la nivelul conducerii
organizatiilor nationale, de toate tipurile i marimile, publice sau private si este
un subiect la moda.

> sintagma de «buna guvernare» dateazi incid din anii 1980 fiind
utilizata, la inceput, de organizatiile internationale financiare ca
Banca Mondiala si FMI

» termenul a fost utilizat apoi de citre OECD fiind inclus in setul de
. directive” cu privire la conducerea corporatiilor in asa numitul
program de guvernare corporativa.

Credem ca se impune sa rispundem la cateva Intrebari privind guvernanta
corporativd, respectiv: ce este §i ce aduce nou acest concept? Termenul de
guvernantd in romaneste este sinonim cu termenul de administrare/proces de
administrare. De asemenea in dictionarul limbii romane exista si termenul de
guvernantd care Inseamnd conducere si care implica toate activititile din cadrul
unei entitdti care intrd in sfera managementului.

In ceea ce priveste definirea conceptului guvernantei corporative, in
literatura de specialitate, nu existd o definitie unanim acceptati, de aceea vom
prezenta cele mai importante concepte care aduc numeroase clarificiri
terminologice:

> Guvernanta reprezintd sistemul prin care companiile sunt conduse si
controlate (Cadbury, A, 1992);

» O guvernantd eficace va asigura deopotrivd stabilirea existentei
obiectivelor si planurilor strategice pe termen lung, dar si existenta
conducerii §i a structurilor de conducere adecvate atingerii acestor
obiective, asigurdnd functionalitatea structurii in scopul mentinerii
integritatii, reputatiei si raspunderii organizatiei in fata opiniei publice?;

> Guvernanta este o combinatie de procese si structuri implementate de
consiliul de administratie pentru a informa, conduce, directiona si
monitoriza activitdtile organizatiei, in scopul atingerii obiectivelor
prestabilite (ITA);

» Conducerea corporativa reprezintd un set de legi, norme, regulamente
$i coduri de conduitd adoptate in mod voluntar, care permit unei firme
sd atragd resursele umane si materiale necesare activititii sale si-i
ofera totodatd posibilitatea de a desfasura o activitate eficientd, care si
genereze plusvaloare pe termen lung pentru actionari, grupuri de
interes si pentru societate in ansamblu (OECD, 2004);

» Conducerea corporativa reprezinti:

o un set de relafii intre managementul societatii, consiliul de admi-
nistratie, actionarii sai si alte grupuri de interese in societate;

2 Asociatia Nationald a Directorilor de Corporatii, USA.

N
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Guvernanta corporativa

o structura prin care se stabilesc obiectivele societitii si mijloacele
pentru realizarea acestor obiective s§i pentru monitorizarea
performantelor;

o sistemul de stimulente acordate Consiliului de Administratie si
conducerii pentru a madri obiectivele care sunt in interesul
societdtii i al actionarilor si pentru a facilita monitorizarea,
incurajand in acest fel firmele sd-si utilizeze resursele intr-un
mod cat mai eficient.

» Guvernanta corporativa este un ansamblu de practici ale consiliului de

administratie si ale managementului executiv, exercitate cu scopul de

a asigura directiile strategice de actiune, atingerea obiectivelor

propuse, gestiunea riscurilor §i utilizarea responsabili a resurselor

financiare (IFAC).

Guvernanta corporativd inseamnd conducerea in ansamblu a intregii
organizatii prin acceptarea tuturor componentelor interne, care functioneazd
impreund, care in final vor fi integrate conducerii, §i implementate
managementului riscurilor din cadrul organizatiei §i a sistemului de
management financiar §i control intern, inclusiv a auditului intern .

Dictionarul englez Oxford (2008) defineste ,, Guvernarea” ca act,
manierd, fapt sau functie de conducere, administrare, management. Cuvantul
este de origine latind, sugerand notiunea de ,,directie”. Guvernarea se ocupi de
procesele si sistemele prin care o organizatie sau societate functioneaza.

Termenul de o ,,bund guvernantd corporativa” a fost mentionat pentru
prima dati in anul 1932 de citre Adolf Berle si Gardiner Means, in faimoasa lor
teorie a agentiei.

Shleifer &Vishny (1997) subliniazd aspectele financiare ale guvernantei
corporative in lucrarile lor si definesc guvernanta corporativa ca fiind modul in
care furnizorii de fonduri ai unei companii se asigurd cd-§i vor primi beneficiile
cuvenite de pe urma investitiei facute. (Shleifer A., Vishny R.-W., 1996)

Hofstetter (2002) defineste guvernanta corporativa ca fiind totalitatea
problemelor organizationale, structurale ale entitdtii, care protejeazd direct sau
indirect actionarii. Totodatd, guvernanta corporativd se preocupd de
problemele organizationale si de control ale managementului.

Definitia OECD cu privire la guvernanta corporativd, redati in cele ce
urmeaza, prezinti o viziune mai echilibrata: ,, Guvernanta corporativi este unul
dintre elementele cheie pentru imbundtdtirea eficientei §i cresterii economice,
precum §i pentru extinderea increderii investitorilor. Guvernanta corporativd
implicd un set de relatii instituite intre managementul companiei, consiliului
sdu de administratie §i actionari. Guvernanta corporativa furnizeazd de
asemenea, o structurd prin care obiectivele companiei sunt stabilite, iar
mijloacele de atingere a acestora, precum §i de monitorizare a performantelor
sunt determinate.
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O guvernanti corporativd buni ar trebui:

» sd motiveze suficient managementul si consiliul de administratie
pentru a atinge obiectivele de interes pentru companie §i actionarii sii
si

» sd faciliteze monitorizarea efectivi”.

in consecintd, putem afirma ci acest concept — guvernanta corporativd —
inseamnd conducerea in ansamblu a intregii organizatii prin acceptarea
tuturor componentelor interne, care functioneazd impreund, care in final vor fi
integrate conducerii, si implementarea managementului riscurilor din cadrul
organizatiei (ERM) si a sistemului de management financiar §i control intern
(MFC), inclusiv a auditului intern, agsa cum rezulti din figura nr. 1.1 —
Principiile functiondrii guvernantei corporative.

N

- CONTROL INTERN
MEC

AUDITUL INTERN

- SCURILOR )
PENTRU INTREAGA B
ORGANIZATIE ERM 58

 COMITETUL DE AUDIT

Figura 1.1. Principiile functiondrii guvernantei corporative

OECD defineste guvernanta corporativi ca fiind sistemul prin care
companiile sunt conduse §i controlate, si se referd la modul in care sunt
impdrtite responsabilitdtile si drepturile intre actorii principali ai unei entitdti,
In ceea ce priveste actorii entitdtii, ne referim in primul rdnd la Consiliul de
Administratie care are un rol important si decizional intr-o entitate, managerii,
actionarii §i alte grupuri de interes. Comitetul de Guvernantd Corporativi al
Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare Economicd (OECD) a lansat o
noud revizuire a principiilor de guvernantd corporativa. Procesul de revizuire
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Guvernanta corporativd

incepe in 2014, avand ca obiectiv de incheiere un an. Motivul pentru revizuirea
acestora este de a asigura o Inaltd calitate, relevanta si utilitatea principiilor tine
seama de evolutiile recente de pe pietele de capital.

O bund guvernare corporativa este reprezentatd de oferirea de stimulente
adecvate pentru manageri ca acestia sd gestioneze §i Sd urmdreascd
indeplinirea obiectivelor entitdtii in conformitate cu interesele detindtorilor de
actiuni; totodatd managerii trebuie sd faciliteze o monitorizare eficientd a
entititii’.

Banca Mondiald defineste guvernarea corporativa ca fiind un set de legi,
norme, regulamente §i coduri de conduitd adaptate in mod voluntar, care permit
unei entitdti sd atragd resursele necesare activitatii sale*

Tricker, considerat de multi drept parintele guvernantei corporative, o
defineste astfel: ,, Guvernanta corporativd se referd la maniera in care
companiile sunt guvernante, ceea ce este diferit de modul in care afacerile sunt
derulate pe bazd zilnicd. Guvernanta corporativa abordeaza probleme cu care
se confruntd consiliul de administratie precum: interactiunea cu managementul
executiv §i relatia cu actionariatul sau cu toti cei care detin interese in afacerile
companiei.” Totodatd, Tricker descrie procesul de guvernantd prin prisma a
patru activitati:

» directia: formularea unei directii strategice pe termen lung a

organizatiei;
» actiunea executivd: implicarea in adoptarea deciziilor executive
esentiale;

» supervizarea: monitorizarea §1 supravegherea performantelor
manageriale;

» responsabilitatea: recunoasterea responsabilitdtilor in fata celor cate
pot pretinde in mod legitim responsabilizarea.

Feleagd & Vasile (2006), 1si aduc contributia la cercetérile nationale in
domeniul guvernantei corporative prin intermediul lucrdrii ,,Guvernanta
intreprinderii, intre clasicism §i modernism”. in cadrul lucririi autorii definesc
guvernanta corporativa ca ,,un concept complex, fiind un ansamblu de mecanisme
utilizate in luarea deciziilor”. Astfel conceptul de guvernantd corporativd este
considerat un aspect central i dinamic al intreprinderii (Feleaga, 2006).

KonTraG (1998) defineste guvernanta corporativa ca fiind reglementarea
privind controlul si transparenta raportdarilor anuale. Conform KonTraG,
administratorul este obligat sa asigure mentinerea unor sisteme adecvate de
gestionare a vriscurilor §i monitorizarea controlul intern. KonTraG, de
asemenea, prevede in mod explicit cd obligatia conmsiliul de administratie este

> www.oecd.org — ,,OECD principles of corporate governance 2015”.
* The World Bank, 1998, p. 7
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sd raporteze consiliului de supraveghere problemele legate de finantare,
investitii §i planificarea personalului.

IFAC a lansat o definitie mai generald si anume: guvernanta corporativdi
este un ansamblu de practici ale Consiliului de Administratie §i ale
managementului executiv, ce au ca scop asigurarea directiilor strategice,
atingerea obiectivelor propuse, responsabilitatea resurselor financiare si
gestionarea riscurilor entitdtii.

La randul sdu, in cadrul standardelor de audit intern, IIA defineste
guvernanta drept un ansamblu de procese si structuri de conducere
implementate in scopul de a informa, coordona, conduce §i monitoriza
activitdtile organizatiei pentru atingerea obiectivelor acesteia.

Tabel nr. 1.1. Interactiunea mediului intern si extern
asupra companiei §i factorii de interese

1. ACTIONARI * controlul;

* profituri nete;

¢ dividende;

* recuperarea investitiei;

* notorietate si recunoastere;

« cresterea valorii actiunilor etc.
2. ANGAJATI * locuri de munca sigure;

« salarii atractive;

» motivarea muncii (prime, promoviri);
« conditii de munca bune;

» asiguriiri de sénitate etc.

3. CREDITORI » plata la timp a imprumuturilor;
* dobénzi, comisioane;
» profitabilitate;
* bonitate etc.

4, CLIENTI » calitate;

* preturi mici;

+ informare corecta si la timp;
* tfratament egal etc.

5. FURNIZORI = comenzi $i contracte;

» plata la timp a facturilor;

« Incredere;

* concurenti loiald etc.

6. GUVERN * investitii;

« respectarea legislatiei;

« protectia mediului;

« plata impozitelor si taxelor etc.
7. COMUNITATEA * locuri de munci;

« dezvoltarea pietei locale;

= mediu ambiant sinitos;

* sponsoriziri etc.

18



Guvernanta corporativd

1.1. Conturarea obiectivelor unei entitdti din perspectiva guvernantei
corporative

Pana in momentul in care misiunea entitdtilor este transpusa in obiective
de performantd, iar managerii lucreazd sub presiunea realizarii de progrese,
aceasta reprezintd de fapt doar bune intentii. Obiectivele iau generalititile
enuntului misiunii si le transforma in angajamente mult mai specifice. De obicei,
ele vor aborda ce este de facut si cand trebuie atins obiectivul. Obiectivele pot
include un tel cuantificabil — de exemplu, o crestere specificd a cotei de piata,
imbunatatirea calitatii produselor, etc.. Obiectivele nu sunt insd in mod
obligatoriu cuantificabile. Scopul formularii unor obiective fiind acela de a:

» concentra sarcina managementului asupra unui rezultat;
» furniza o modalitate de evaluare a gradului de atingere a rezultatului
dupa desfagurarea evenimentelor.

O companie care are o misiune dar nu are nici un fel de obiective
cuantificabile risca sd se lanseze intr-un limbaj argotic lipsit de sens.
Companiile obigsnuiesc sd mpartd obiectivele in doud categorii, prima va fi
probabil cuantificabila, iar a doua doar partial, astfel:

> obiective financiare — de exemplu, profiturile pe actiune,
rentabilitatea capitalului actionarilor, fluxul de trezorerie;
> obiective strategice — de exemplu, cresterea cotei de piatd

(cuantificabil), calitate mai inaltd a produselor (partial cuantificabil),
satisfactie mai mare a clientilor (partial cuantificabil), satisfactia
profesionald a angajatilor (sustinut prin sondaje, dar nu neapdrat
cuantificabil).

Pdrerea mea este cd nici una din aceste categorii nu este mai importantd
decdt cealaltd. Fiecare organizatie isi va alcatui o listd proprie, in functie de
actionarii, cultura, conducerea, misiunea §i directia sa de viitor.

Obiectivele sunt stabilite pentru fiecare compartiment al organizatiei, atét
pe termen lung cét si pe termen scurt. Obiectivele pe termen lung definesc
deciziile care trebuie luate pentru atingerea performantelor viitoare §i impun
echilibrarea efectelor pe termen lung. Obiectivele pe termen scurt indica viteza
de migcare a organizatiei pe drumul ales, precum si nivelul de performantd avut
in vedere.

Obiectivele, nu trebuie sd includd sintagme precum ,,maximizarea
profiturilor” sau ,,minimizarea costurilor” §i nici nu pot si incorporeze ceea ce
managementul organizatiei considerd ci ar fi deosebit de frumos. in scopul
asigurarii performantelor pe termen lung, in stabilirea obiectivelor strategice,
putem aborda mai multe domenii:

1. Profitabilitatea. Abilitatea oricdrei organizatii depinde de atingerea

unui nivel acceptabil al profitului. Firmele au drept caracteristicad
profitul exprimat prin céstiguri pe actiune. Aceasta are putind
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relevantd deoarece profitul nu se aplicd decét la o economie statica,
imobila si inchisa. In cadrul unei economii globale determinati de risc,
incertitudine si schimbare, profitul nu existi decit daci este vorba de
profitul efemer al inovatorului autentic.

Productivitatea. Firmele care urmdresc cresterea sistematicd a produc-
tivitafii si asigurd, in consecintd si cresterea permanentd a profitabilititii.

Pozitia concurentiald a firmei — constituie un domeniu de interes in
formularea obiectivelor strategice. De exemplu organizatia isi poate
stabili ca obiectiv strategic o perioada de 10 ani, perioadd necesard
pentru a ocupa intr-un anumit domeniu de activitate, o cotd de piatd
propusa.

Dezvoltarea resurselor umane. In scopul gestiunii sarcinilor proprii de
muncd, trebuie evidentiate disfunctiile care conduc la reducerea
randamentului profesional. O fidnd in acest sens o reprezintd lipsa de
pregitire a personalului, neantrenarea lui in diferite programe de
specializare continud intr-un anumit domeniu de activitate, in
schimburi periodice de experientd intre unitdti ce apartin unui grup
de firme, de exemplu. Performanta umand in planul exercitiului
profesional, se realizeazd prin reinvdtarea, reinstituirea, relansarea
competentelor, in functie de reevaluarea propriilor motivatii.

Relatiile interpersonale pot constitui si ele un obiectiv. Organizatiile
de succes ciutd intotdeauna sa realizeze §i s pastreze o atmosfera
buna intre salariatii sdi implementdnd un management participativ.
Managerii sunt convingi ca nivelul productivititii depinde in mare
masurd de atagsamentul salariatilor fati de firma.

Relatiile publice. Munca depusid vizeazi nu numai dezvoltarea
reputatiei prin produse si servicii la preturi moderate, ci si
responsabilitdfi fatd de comunitate.

Una dintre cele mai complicate probleme cu care se confruntd managerii

este stabilirea prioritatii obiectivelor. Unele sunt inevitabil conflictuale.
Conflictele apar adesea intre firmd si obiectivele afacerilor sau intre afaceri si
obiectivele functionale. Unele strategii si obiective aproape intotdeauna sunt
conflictuale. In figura nr. 1.2. am dorit si sintetizim procedura de elaborare a
unei strategii la nivelul unei companii cu distributie nationald, tocmai pentru a
preveni asemenea conflicte.
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