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1. Notiunea de “guvernare corporatista” (corporate governance)

Termenul de guvernare corporatista desemneaza sistemul de administrare si control al
companiilor, ansamblul relatiilor unei companii cu actionarii sai, sau, in sens extins cu partenerii
sai (creditori, furnizori, clienti, angajati, autoritati administrative). Acesta implica un sistem
complex de drepturi, obligatii, atributii si masuri de control instituit cu scopul de a proteja
actionarii si investitorii, priviti ca o colectivitate si de a se asigura raspunderea administratorilor
si managerilor fata de actionari.

Conceptul de "corporate governance” este definit de Organizatia pentru Cooperare si Dez-
voltare Economica (OECD), in ceea ce priveste relatiile care exista in cadrul unei societati co-
merciale, intre manageri, actionari si actionari strategici. Potrivit clasificarilor OECD guvernarea
corporatista prevede structura prin care sunt stabilite obiectivele societatii si sunt determinate
mijloacele prin care pot fi atinse aceste obiective si prin care se poate urmari indeplinirea lor
(principiile OECD privind guvernarea corporatista). in lumina acestor principii, o protectie efici-
enta a actionarilor trebuie sa aiba rolul de a sustine si a incuraja consiliul de administratie si ma-
nagerii in urmarirea obiectivelor stabilite in interesul societatii si al actionarilor.

Guvernarea corporatista are rolul de a preveni eventualele conflicte de interese care pot
interveni intre persoanele implicate in cadrul unei societati comerciale, in scopul protecitiei inte-
reselor investitorilor. Guvernarea corporatista constituie sistemul prin care societatile comerciale
sunt conduse si controlate si incumba un set de reguli si relatii functionale intre conducerea
executiva a unei societati, consiliul de administratie, actionarii si alte parti asociate. Sistemul
principiilor care se refera la guvernarea corporatista pune la dispozitia managerilor si actionari-
lor structura prin care sunt stabilite obiectivele societatii, precum si mijloacele de realizare a
acestor obiective si de monitorizare a performantelor obtinute.

Guvernarea corporatista delimiteaza doua aspecte esentiale:

v’ In primul rand, vizeaza raporturile juridice contractuale dintre actionari, precum si dintre
actionari si manageri. Societatea reprezinta un contract intre actionari, iar managerul isi exerci-
ta functia in baza unui mandat, ce instituie drepturi si obligatii in sarcina partilor.

v In al doilea rand, se refera la concentrarea puterii intr-o corporatie. Corporatiile, avand o
tendinta naturala de extindere si acoperire teritoriala cat mai vasta, concentreaza o forta finan-
ciara si economica apreciabila, concentrand segmente sociale semnificative din mai multe tari.
Aceasta situatie este ilustrata semnificativ de corporatiile transnationale care, de cele mai multe
ori, depasesc nu doar granitele statelor, ci si forfa economica si influenta multora dintre acestea.
Acest fapt implica riscul ca forta si influenta acestor corporatii sa devina discretionara si corelata
cu concentrarea acesteia in mainile unui cerc restrans de manageri sa poata fi deturnata de la
scopurile sale normale. Din aceleasi ratiuni valabile pentru puterea politica si puterea eco-
nomica este necesar sa fie limitata. Experienta a demonstrat faptul ca, cu céat actionariatul este
mai dispersat, cu atat puterea si influenta managerilor sunt mai mari si totodata dispersarea
actionariatului reduce controlul si permite managerilor o marja de manevra mai mare. Pe de alta
parte, actionarul care detine controlul are puterea de a abuza de acest control.

Asocierea notiunii de "guvernare” cu cea de "corporatie” nu este lipsita de o anumita semni-
ficatie. A fost constatata o similitudine intre marile corporatii si stat, ca forma de organizare poli-
tica a unei colectivitati: guvernul unui stat, asemenea managementului unei corporatjii are meni-
rea de a servi in mod onest si responsabil interesele acelora care i-au numit. Aceasta similitudi-
ne nu se refera numai la acest element. Astfel cum puterea in cadrul unui stat este separata du-
pa competente (putere legislativa — parlament, putere executiva — guvern, putere judecatoreas-
ca), in acelasi mod structura organizatorica si functionala a unei corporatii respecta separarea
de atributii si responsabilitati intre diferitele organe ale societatii (adunarea generala a actiona-
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rilor sau consiliul de administratie, conducerea executiva — managementul, cenzori sau auditori
interni). Mecanismele politice democratice au scopul de a preveni si contracara tendintele de
abuz de putere politica. Tn acelasi mod, guvernarea corporatista are scopul de a proteja actiona-
rii minoritari si ceilalti investitori impotriva abuzului de putere al managerilor.

2. Scopul si necesitatea guvernarii corporatiste

Bazele conceptului de guvernare corporatista au fost stabilite in tarile cu economie de pia-
ta dezvoltata, a carei finantare se bazeaza pe pietele de capital ajunse la maturitate. in principal
este vorba de piata de capital din Marea Britanie si din Statele Unite ale Americii, care sunt ca-
racterizate de un nivel accentuat de disipare a proprietétii asupra actiunilor. Tn contextul specific
ultimei jumatati a secolului XX, cu precadere in perioada anilor 1970-1980, ca urmare a unor
grave si repetate scandaluri financiare, s-a convenit asupra solutiei de echilibru al puterilor intre
conducerea executiva, administratori si actionari, pentru a se preveni riscul de fraude si abuzuri.

Necesitatea guvernarii corporatiste, ca raporturi intre actionari, manageri si diversele cate-
gorii de persoane implicate in activitatea unei societati (salariati, investitori, creditori etc.) este
demonstrata de unele elemente proprii gestionarii si conducerii unei societati mari. Modalitatea
in care sunt utilizate fondurile, modul in care este stimulat managementul societatii, raporturile
dintre actionarii majoritari si cei minoritari, relatia de eventuala subordonare dintre manageri Si
actionarii majoritari ai societatii, pot aduce prosperitate societatii si participantilor la viata aces-
teia, sau dimpotriva le pot provoca prejudicii. Din aceasta stare de fapt pot rezulta o serie de
conflicte intre actionari, intre actionari si creditori, intre actionari si salariati si intre manageri i
salariati. Exercitarea unui control si limitarea consecintelor negative ale unor astfel de stari de
conflict, ar fi practic imposibil de realizat in absenta unei guvernari corporative eficiente.

Principala responsabilitate care este stabilita in sarcina managerilor de standardele guver-
narii corporatiste rezida in aplicarea unor proceduri strategice adecvate care sa permita societa-
tii sa reziste presiunilor exercitate in cadrul unui mediu concurentjal puternic si sa atinga o per-
formanta economica ridicata. Un rezultat vizibil al unei astfel de politici consta in facilitarea
accesului firmei la pietele de capital si la consolidarea increderii investitorilor. Pentru a obtine un
nivel adecvat de guvernare corporatista, managerul trebuie sa armonizeze interesele societatii
in ansamblu cu interesele tuturor actionarilor.

3. Sisteme de administrare in guvernarea corporatista

Din punct de vedere al atributiilor membrilor care le compun, consilile de administratie se
clasifica ca unitare sau dublu etajate.

Consiliile unitare grupeaza membri cu functii executive alaturi de cei fara functii executive.
Societatea insa, in intregul ei, este condusa de o singura structura executiva care este respon-
sabila cu elaborarea si aplicarea strategiei societatii. Acest consiliu concepe obiectivele strate-
gice ale societatii, desemneaza persoanele cu functii executive insarcinate cu aplicarea acesto-
ra, monitorizeaza si controleaza activitatea persoanelor cu functii executive, informeaza actio-
narii cu privire la modul de administrare a patrimoniului societatii. In acest tip de consiliu directo-
rul general este reprezentantul actionarilor si nu poate fi asistat de catre membrii consiliului care
nu detin functii executive.

Consiliul de administratie unitar, structurat conform cerintelor guvernarii corporatiste este
specific Statelor Unite ale Americii si Marii Britanii.

in cadrul unui consiliu de administratie dublu etajat, persoanele care ocupa functii exe-
cutive detin responsabilitatile unui consiliu managerial si includ exclusiv manageri. Funciiile fara
rol executiv sunt preluate de un consiliu de supervizare, care functioneaza independent de con-
siliul managerial. Functia de supraveghere a administrarii si conducerii societatji este, in acest
caz, exercitata independent de administratia firmei.

Diferit fata de sistemul unitar, modelul dublu etajat porneste de la principiul ca o societate
nu constituie exclusiv un instrument de realizat profit al actionarilor, acestia nefiind singurii inte-
resati in activitatea si profitabilitatea societatii. Misiunea consiliului de supraveghere este aceea
de a armoniza obiective diferite, chiar antagonice si de a stabili o politica a societatii care sa
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imbine interesele partilor. Rolul consiliului managerial este acela de a aplica politica stabilita.
Consiliul managerial elaboreaza politica pe care consiliul de supraveghere o aproba formal.

in situatia in care se nasc situatii de natura conflictuald intre diferitele interese (adoptarea
unor masuri care afecteaza drepturile salariatilor, disponibilizari de personal etc.) consiliul de
supervizare are un rol important in dezamorsarea si solutionarea acestora.

Sistemul dublu etajat este specific Germaniei, cu toate ca la nivel de reglementare este
stabilit si in alte state (ex. Franta, dar aplicabilitatea acestuia este mai redusa).

Societatea comerciala pe actiuni din Roméania poate avea un administrator unic, sau o
pluralitate de administratori, organizati intr-un consiliu de administratie. Consiliul de adminis-
tratie poate delega o parte din atributiile sale unui comitet de directie, ai carui membri sunt obli-
gatoriu si membri in consiliul de administratie, iar punerea in aplicare a deciziilor poate fi incre-
dintata unuia sau mai multor directori executivi, angajati in cadrul societatii, care insa nu pot fi
membri in consiliul de administratie.

Solutia adoptata de legiuitorul roméan reprezinta un sistem hibrid, un mixt intre sistemul
clasic de inspiratie franceza, cu consiliu de administratie si sistemul german, cu consiliu de su-
praveghere si directorat. Realitatea practica a scos in evidenta o serie de deficiente ale acestui
sistem. Astfel, principala critica la functionarea acestuia consta in faptul ca ingreuneaza sau
poate chiar bloca, in anumite situatii, decizia manageriala.

4. Structuri organizatorice ale consiliului de administratie specifice guvernarii corporatiste

Separatia intre proprietate si administratie in marile societati cotate pe piata de capital a ri-
dicat problema rolului si responsabilitatilor membrilor consiliului de administratie si ale actionari-
lor. In vederea asigurarii unei indepliniri corespunzatoare a atributiilor consiliului de administra-
tie, in calitatea sa de interfata intre actionari si manageri, precum si intre manageri si persoane
din afara societatii, dar interesate in mod direct de activitatea acesteia, consiliul de administratie
este necesar sa includa un numar semnificativ de membri independenti si sa organizeze in ca-
drul structurii proprii, comitete specializate.

Pornind de la necesitatea asigurarii protectiei investitorilor, o structura eficienta a consiliu-
lui de administratie implica o separatie clara intre administratorii cu functii non-executive si cei
cu functii executive, precum si constituirea de comitete specializate (comitet de audit, de numi-
re, de salarizare etc.), precum si alegerea in consiliu a unor administratori independenti, dar si
numirea de reprezentanti ai salariatilor sau ai altor persoane interesate in activitatea societatji
(stakeholderi).

Conceptul de independenta a administratorului presupune capacitatea de a analiza si eva-
lua in mod obiectiv activitatea corporatiei si de a nu fi subordonat niciunui interes particular, in
special legat de conducere, actionari majoritari sau partide politice.

Aprecierea notiunii de independenta ridica dificultati serioase de interpretare. Independen-
ta este, mai presus de orice, o atitudine mentala, subiectiva, care ii permite individului sa expri-
me judecati de valoare neafectate de considerente de ordin subiectiv, de orice natura ar fi aces-
tea si totodata 1i permite sa evalueze in mod corect si nepartinitor o situatie, imprejurare sau
stare de fapt. Independenta administratorului implica totodata necesitatea de a fi caracterizat de
integritate absoluta si in egala masura tarie de caracter.

Membrii independenti ai consiliului au aceleasi obligatii legale generale catre companie ca
si ceilalti membri, cu deosebirea ca ei joaca un rol specific in asigurarea indeplinirii de catre
consiliul de administratie a unora dintre funciiile sale cheie. In principal, membrii independenti ai
consiliului pot fi utili oferind o viziune externa care sa contribuie la dezvoltarea strategiei compa-
niei, aducand un plus de valoare si o viziune specifica. De asemenea, existenta unui numar
semnificativ de membri independenti in consiliul de administratie este esentiala pentru monito-
rizarea managementului companiei.

Membrii independenti ai consiliului detin un rol special in evaluarea performantelor mana-
gementului si in ceea ce priveste decizia legata de aprobarea pachetelor de salarizare ale aces-
tora. Totodata, acestia au un rol important in monitorizarea si solutionarea conflictelor de intere-
se, permitand consiliului in integralitatea sa sa indeplineasca obligatia de loialitate fata de tofi
actionarii, si nu doar fata de cei semnificativi. Pe cale de consecinta, membrii independenti ai
consiliului vor juca un rol important in constituirea comitetelor specializate.

(continuare in numarul urmator al revistei)
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