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ntroducere

Directiva 2017/828 privind incurajarea implicarii pe termen lung a actionarilor a fost publicata pe data de 17 mai 2017 si a avut termen de
transpunere in legislatia nationald pe data de 10 iunie 2019, insa documentul este inca in dezbatere publica. Aceasta modifica Directiva
2007/36/CE din 11 iulie 2007 privind exercitarea anumitor drepturi ale actionarilor in cadrul societatilor comerciale cotate la bursa si vizeaza
asigurarea sustenabilitatii pe termen lung a companiilor listate la bursa in statele membre ale Uniunii Europene, prin trei mijloace

TRANSPARENTA

Reglementarea procesului Implicarea activa a actionarilor in Cresterea transparentei privind

privind remunerarea persoanelor acest proces, prin posibilitatea de remunerarea, prin publicarea tuturor

aflate in pozitii de conducere a-si exprima punctul de vedere, beneficiilor platite conducatorilor, pe

care au putere de decizie privind prin votarea politicii de remunerare tip de beneficiu, fiecarei persoane

functionarea companiei. aplicabila acestor persoane si in parte, in functie de rolul si
responsabilitatile sale in gestiunea
companiei.

Tn contextul noilor prevederi, pe baza informatiilor publice puse la dispozitie de 16 cele mai lichide companii listate la Bursa de Valori
Bucuresti, am incercat sa determinam doua aspecte:

de aplicare a Directivei (ce tip de informatii pun la dispozitia publicului companiile, gradul de

l Care este gradul actual de transparenta privind remuneratia persoanelor care intra in sfera
comparabilitate si modalitatea de prezentare a acestor informatii), precum si

In ce masura politicile si practicile curente de remunerare ale conducatorilor sunt conforme cu
noile prevederi introduse de Directiva.

De asemenea, studiul nostru Isi propune sa reprezinte un ghid util si de referinta pentru cei interesati de nivelul de transparenta al
companiilor listate la BVB, precum si pentru companiile care sunt listate sau care intentioneaza sa se listeze in vederea identificarii acelor
aspecte ce trebuie avute In vedere cu privire la remuneratia conducatorilor.

In numele echipei KPMG implicate in acest proiect, va stam la
dispozitie pentru intrebari si detalii suplimentare.

Madalina Racovitan

Partner, Head of People services
KPMG in Romania
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sumar o Rezultate generale ale Stuciulur privind practica
actuala a societatiior analizate

Sumar

Directiva 828/2017 privind drepturile actionarilor a avut termen de transpunere in
legislatia nationala pe data de 10 iunie 2019.

Pe data de 5 iunie 2019, a fost publicat un proiect pe site-ul Ministerului de Finante
in vederea implementarii Directivei, prin modificarea Legii 24/2017 privind emitentii
de instrumente financiare si operatiuni de piata, iar prevederile din proiect urmeaza
prevederile din Directiva.

Nerespectarea prevederilor nou introduse constituie contraventie si se sanctioneaza cu
amenda ce variaza de la “15.000 lei pana la cea mai mare valoare dintre 45.000.000 lei sau
5% din cifra de afaceri anuala totala, conform ultimelor situatii financiare anuale disponibile
aprobate de organul de administrare [...],,.

Scopul Directivei este acela de a asigura un cadru legislativ uniform in vederea cresterii
sustenabilitatii pe termen lung a companiilor listate la bursa in Uniunea Europeana si implicarii
active a actionarilor in procesul privind acordarea remuneratiei conducatorilor companiei.

Conform noilor prevederi, companiile listate la bursa trebuie sa pregateasca si sa puna la dispozitia
publicului o Politica de Remunerare aplicabila conducatorilor, aprobata in prealabil de actionari in
cadrul Adunarii Generale a Actionarilor (AGA). Anual, companiile pregatesc si publica Raportul de
Remunerare, care atesta modul in care Politica a fost aplicata. Acest Raport este de asemenea
supus votului actionarilor.

In intelesul Directivei si a proiectului de lege privind transpunerea in legislatia nationala, prin
conducator se intelege ,,orice membru al consiliului de administratie, precum si orice director, in
cazul sistemului unitar de administrare, respectiv orice membru al consiliului de supraveghere,
precum si al directoratului, In cazul sistemului dualist de administrare, potrivit Legii nr. 31/1990,
inclusiv in toate cazurile in care a fost numit, directorul general si, daca exista aceasta functie,
directorul general adjunct”.

Raportul de Remunerare va include informatii privind toate tipurile de remuneratii primite de fiecare
conducator in parte, precum si 0 sectiune privind variatia remuneratiei tuturor conducatorilor,

a performantei companiei, precum si a salariului mediu obtinut de salariatii societatii, altii decat
conducatorii pentru cel putin ultimii 5 ani.




Noi cerinte legislative privind remunerarea conducatorilor companiilor listate | 5

Rezultate generale ale studiului privind practica actuala a societatilor
analizate

10 din cele 16 companii constituente in indexul BET la data de 31 mai
2019 confirmau ca sunt conforme cu prevederile Sectiunii C (Justa
Recompensa si Motivare) din Codul de Guvernanta Corporativa emis de
BVB.

3 companii din cele 16 nu au o Politica formala de Remunerare a
conducatorilor.

In ceea ce priveste politica de remunerare, pe baza informatiilor

publice disponibile, nu exista nicio companie din cele analizate care

sa respecte toate cerintele impuse de noua Directiva, iar 2 dintre

cele care au o astfel de Politica, nu respecta niciunul dintre criteriile
enuntate in Directiva.

Referitor la Raportul de Remunerare, exista 2 companii care sunt deja
conforme cu noile cerinte privind modul de pregatire al acestuia, in timp
ce alte 3 companii publica un Raport ce nu respecta niciuna dintre noile
cerinte.

In prezent, companiile pun la dispozitia publicului un nivel scazut

de informatii. Din cele 16 companii analizate, doar 2 companii pun

la dispozitia publicului informatii detaliate privind remunerarea
conducatorilor pe fiecare beneficiar in parte si fiecare componenta de
remunerare.

Astfel, pe baza informatiilor publice disponibile pentru cele 16 societati,
remuneratia fixa anuala bruta obtinuta de un membru neexecutiv
poate varia de la 62,160 RON (o companie de stat) pana la 795,470
RON, insa majoritatea se afla in intervalul de 100.000 — 200.000 RON
anual. Aceste sume nu includ onorariile pentru functii suplimentare in
comitetele consultative sau alte sume primite.

In ceea ce priveste remuneratia anual de baza bruté obtinuta de un CEO,
aceasta variaza de asemenea destul de mult, de la 362,559 RON, pana

la 1,624,000 RON, fara a include aici si remuneratia variabila, beneficiile
sau remuneratia decontata in actiuni. Majoritatea insa se afla in intervalul
de 400.000 - 500.000 RON anual. Doar 8 companii din cele 16 pun la
dispozitie publicului informatii privind remuneratia primita de CEO.




B

N SCUrtIstoric

Directiva face parte dintr-o initiativa mai ampla a Comisiei Europene
privind guvernanta corporativa a companiilor din Uniunea Europeana,
si are scopul de a asigura un cadru legislativ consolidat, uniformizat
la nivelul Uniunii, ceea ce ar determina o cresterea a sustenabilitatii
pe termen lung a companiilor europene, 0 monitorizare mai
eficienta, transparenta crescuta privind procesele decizionale, o
implicare mai activa a actionarilor si o descurajare a practicilor si
deciziilor care sa genereze o sporire artificiala a veniturilor pe termen
scurt.

Astfel, in timp ce Directiva publicata in anul 2007 se concentra doar
pe cateva drepturi ale actionarilor (in mare parte legate de egalitatea
de tratament a actionarilor, dreptul de a introduce puncte pe ordinea
de zi a adunarii generale si de a prezenta proiecte de hotarére, de

a pune intrebari, votul prin reprezentare sau prin corespondenta,
etc.), Directiva publicata in anul 2017 este mai ampla si vizeaza

mai multe arii, precum: identificarea actionarilor, transmiterea de
informatii, facilitarea exercitarii drepturilor actionarilor, transparenta
investitorilor institutionali, administratorii de active si consilierii de
vot, remuneratia conducatorilor si tranzactiile cu parti afiliate.

Tn scopul acestui raport, ne-am referit doar la acele prevederi

ale Directivei care vizeaza remuneratia obtinuta de conducatorii
companiilor listate (,,societatilor comerciale care au sediul social
ntr-un stat membru si ale caror actiuni sunt admise la tranzactionare
pe o piata reglementata situata sau care functioneaza intr-un stat
membru”).

Aceste prevederi sunt concepute astfel incat sa sporeasca
implicarea actionarilor in ceea ce priveste modul in care compania
este condusa, pentru a asigura in cele din urma o aliniere a
intereselor tuturor partilor interesate (i.e. compania, conducatorii,
actionarii, angajatii, comunitatea). Intrucat remuneratia reprezinta un
instrument eficient in acest scop, actionarii vor avea un cuvant de
spus prin votarea Politicii de Remunerare (care va explica procesul

Jrectiva privind Drepturiie Actionario

si conditiile privind recompensarea conducatorilor) si a Raportului de
Remunerare (care va explica modul in care Politica a fost aplicata,
prin evidentierea sumelor acordate si proportionalitatea acestora fata
de obiectivele individuale si organizationale asumate).

Principalele idei mentionate in Directiva in legatura cu acest subiect,
nu sunt noi la nivelul Uniunii Europene. Comisia Europeana a emis in
trecut diverse recomandari privind remuneratia conducatorilor.

Prima Recomandare a Comisiei Europene a fost emisa pe data de
14 decembrie 2004 (2004/913/EC) si avea scopul de a promova

,un regim adecvat” privind remunerarea conducatorilor companiilor
listate. Documentul facea parte dintro initiativda a Comisiei Europene
adoptata Th mai 2003 In legatura cu modernizarea legislatiei privind
organizarea companiilor si imbunatatirea guvernantei corporative

la nivelul Uniunii. Recomandarea evidentia ca este important ca
investitorii sa primeasca informatii detaliate privind remuneratia
conducatorilor si sa isi poata exprima opiniile privind aceasta,

cu scopul de a asigura o0 guvernanta corporativa sustenabila si
sanatoasa. Principiile mentionate In Recomandare sunt similare

cu cele din Directiva (i.e. politica privind remunerarea ar trebui

sa fie supusa la vot iIn AGA, companiile ar trebui sa publice o
declaratie privind remunerarea, care ar trebui de asemenea sa fie
supusa votului investitorilor, declaratia ar trebui sa includa detalii

per beneficiar, etc.), scopul si definitiile sunt in mare parte la fel,
tipurile de informatii si nivelul de detaliere in declaratia privind
remunerarea sunt similare. Singura mare diferenta se refera la
faptul ca Recomandarea este mult mai detaliata in ceea ce priveste
remunerarea decontata in actiuni si tipurile de informatii pe care
companiile ar trebuie sa le publice. Directiva nu a preluat in mod
direct aceste prevederi, insa principiile sunt aceleasi, i.e. remuneratia
variabila pe baza de actiuni trebuie acordata pentru indeplinirea
obiectivelor pe termen lung, atat cele individuale, céat si cele ale
companiei.



Ulterior, in luna februarie 2005, Comisia Europeana a emis o noua
Recomandare privind rolul membrilor neexecutivi din consiliul de
administratie / de supraveghere, din companiile listate (2005/162/
EC). Recomandarea include un set de principii in legatura cu rolul
acestor membri, numarul recomandat de membri independenti,
organizarea comitetelor consultative (cel de remunerare,
nominalizare si audit), rolul acestora in legatura cu consiliul de
supraveghere, evaluarea acestor membiri, etc. De asemenea,
Recomandarea furniza cateva detalii in legatura cu profilul membrilor
neexecutivi In aceea ce priveste numirea si revocarea, calificarile
acestuia, independenta si angajament. Anexa | cuprindea un set

de principii privind fiecare comitet consultativ (legat de creare si
compozitie, rol si operationalitate), iar anexa Il includea detalii despre
profilul membrului neexecutiv independent.

Tn anul 2009, pe 30 aprilie, Comisia Europeana a emis o noua
Recomandare care le modifica si complet a pe cele emise in 2004
si 2005. Aceasta Recomandare viza in mod specific remuneratia
conducatorilor din companiile listate (2009/385/EC). Acest document
a fost emis ca raspuns la efectele crizei economice, care a scos

la iveala faptul ca structurile de remunerare devenisera foarte
complexe si greu de monitorizat, si mai mult, incurajau deciziile
conducatorilor pe termen scurt, ceea ce ducea la obtinerea

unor remuneratii disproportionate in comparatie cu performanta
companiilor. Astfel, Recomandarea din 2009 s-a concentrat pe
masuri care sa asigure cresterea sustenabilitatii companiilor pe
termen lung si necesitatea ca remuneratia sa fie acordata in functie
de performanta pe termen lung.

in acest sens, accentul s-a pus pe acordarea remuneratiei variabile,
amanarea primirii acesteia pe o perioada de cafiva ani, introducerea
posibilitatii ca remuneratia sa poata fi anulata sau cea deja platita sa
poata fi restituitd companiei in situatiile in care persoana in cauza si/
sau compania nu au performat conform obiectivelor stabilite.

Recomandarea chiar includea prevederi ca aceasta remuneratie
variabila sa fie Int-o anumita limita, iar actiunile acordate, sa nu fie
efectiv primite decat dupa o perioada de minim 3 ani de la acordarea
dreptului.

Astfel, Directiva 828/2017 urmareste aceleasi principii mentionate
in toate cele 3 Recomandari emise de Comisia Europeana, totusi,
Directiva pare mai flexibila in legatura cu modul in care companiile
decid sa implementeze politicile de remunerare (e.g. nu exista o
limita maxima mentionata in Directiva privind componenta variabilg,
nu exista o perioada de restrictie minima privind remuneratia
acordata in actiuni). Totusi, nivelul de detaliere privind informatiile ce
tin de remunerare este foarte ridicat in Directiva. Astfel, companiile
trebuie sa acorde o atentie sporita comunicarii cu investitorii Si

cu publicul in general. O alta provocare va fi legata de dreptul
actionarilor de a vota politica si raportul de remunerare, astfel,
acestea trebuie elaborate intr-o maniera clara si usor de inteles,
respectand toate prevederile Directivei.

in timp ce Recomandarile nu aveau putere de lege, Directiva trebuie
transpusa in legislatia nationala si trebuie aplicata in consecinta.
Totusi, fiecare tara membra a UE poate decide asupra modului

de implementare (mai restrictiv sau mai flexibil). in acest sens,
conform proiectului de lege publicat pe 5 iunie, autoritatile roméane
au preluat cu exactitate prevederile Directivei, fara a aduce restrictii
suplimentare sau prevederi mai flexibile.

De asemenea, Comisia Europeana a emis un set de instructiuni
privind pregatirea raportului de remunerare, pentru a asigura o
prezentare uniforma a raportului la nivelul UE, ceea ce ar spori gradul
de comparabilitate ntre companiile din UE si ar asigura un grad

mai mare de monitorizare. Aceste instructiuni nu sunt obligatorii si
deocamdata sunt disponibile doar in draft.
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bdre sunt cerntele Introduse de Directiva
Drvind remuneratia conducatorilor

Persoanele vizate

Conducatorii sunt definiti ca ,,orice membri ai consiliului de administratie, precum si orice director, in cazul sistemului unitar de administrare,
respectiv orice membru al consiliului de supraveghere, precum si al directoratului, in cazul sistemului dualist de administrare, potrivit Legii nr.
31/1990, inclusiv in toate cazurile in care a fost numit, directorul general si, daca exista aceasta functie, directorul general adjunct”. Definitia
din Directiva a fost preluata cu exactitate in proiectul de lege care transpune Directiva.

Politica de Remunerare

Avrticolul 9a din Directiva (respectiv articolul 92" din proiectul de lege privind transpunerea) se refera la drepturile actionarilor in legatura cu
Politica de Remunerare si mentioneaza principiile pe care compania trebuie sa le urmareasca in elaborarea acesteia. Principalele prevederi

sunt:

Fiecare companie listata trebuie sa aiba o Politica de Remunerare aplicabila conducatorilor, iar actionarii au
dreptul de a o vota Tn AGA. Directiva recomanda ca acest vot sa fie obligatoriu, nsa statele membre pot decide
prin transpunerea n legislatia domestica ca acesta sa fie consultativ. Conform proiectului de lege mentionat
anterior, votul actionarilor este obligatoriu (vot ex-ante).

Companiile vor plati remuneratiile conducatorilor doar in conformitate cu Politica supusa votului. Sunt posibile
derogari de la Politica (in cazul in care statele membre decid acordarea acestei posibilitati, iar proiectul de lege
privind transpunerea in Legea 24/2017 include aceasta posibilitate), totusi acestea trebuie sa fie limitate, iar
circumstantele in care s-au produs, trebuie explicate detaliat (aceste devieri de la politica trebuie sa aiba legatura
cu atingerea obiectivelor pe termen lung).

Orice schimbare semnificativa trebuie supusa votului, iar Politica trebuie votata cel putin o data la 4 ani.

Politica trebuie sa fie clara si usor de inteles si explica cum contribuie la interesele si strategia companiei
pe termen lung. De asemenea, trebuie sa detalieze toate tipurile de remuneratii primite sau acordate
conducatorilor (fixe, variabile, cash sau in natura).

In cazul in care companiile acorda si remuneratie variabila (inclusiv cu decontare in actiuni), Politica va include
obiectivele (financiare si non-financiare) pentru primirea acestora, motivul pentru care aceste criterii contribuie la
sustenabilitatea pe termen lung, precum si metodele de evaluare daca aceste obiective au fost atinse.

In Politica se vor mentiona durata contractelor cu persoanele vizate, perioadele de preaviz, clauzele de revocare,
precum si orice plati in legatura cu acestea, scheme de pensii private.

Dupa votarea Politicii, aceasta trebuie publicata imediat pe site-ul companiei, impreuna cu rezultatul votului si va
ramane disponibila atat timp cat este aplicabila.
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Raportul de Remunerare

Raportul reprezinta un sumar privind implementarea efectiva a

Politicii. Articolul 9b din Directiva, respectiv articolul 922 din Proiectul
de lege privind transpunerea, furnizeaza detalii privind informatiile ce
trebuie cuprinse in acesta, precum si detalii privind votul actionarilor.

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

W Totalul remuneratiei, proportia relativa dintre remuneratia
fixa si cea variabila, daca aceasta a fost platita conform
Politicii si explicd cum aceasta remuneratie este justificata
de performantele fiecarui individ;

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

m  Orice remuneratie primita / acordata de o alta entitate din
grup;

B Orice remuneratie cu decontare in actiuni si criteriile de
acordare;

B Informatii privind posibilitatea anularii remuneratiei variabile
acordate si restituirii unor sume/beneficii deja platite;

B Detalii privind orice abatere de la Politica de Remunerare.

¢ Raportul este supus votului consultativ al actionarilor in AGA
(vot ex-post), iar compania trebuie sa explice in urmatorul
raport cum a fost luat in considerare votul actionarilor. Pentru
ntreprinderile mici si mijlocii, statele membre pot prevedea,
ca alternativa la vot, ca Raportul de Remunerare sa fie doar
prezentat spre discutie in AGA ca subiect separat pe ordinea
din zi, fara a fi necesara votarea lui, insa in proiectul de lege
privind transpunerea in legislatia nationala, autoritatile romane
nu au inclus aceasta posibilitate.

e Raportul este postat pe site-ul companiei si ramane valabil
pentru o perioada de 10 ani.

e Informatiile mentionate in Raport trebuie sa respecte
prevederile nationale si europene privind protectia datelor.

e Auditorul financiar va verifica daca informatiile incluse in Raport
respecta prevederile Directivei.

Aplicabilitate si sanctiuni privind neconformarea la noile cerinte

Directiva se aplica tuturor “societatilor comerciale care au sediul
social intr-un stat membru si ale caror actiuni sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata situata sau care functioneaza
intr-un stat membru”. Statul membru competent privind
reglementarea este statul membru in care societatea are sediul
social.

De asemenea, Directiva nu modifica legislatia specifica unui anumit
domeniu de activitate (e.g. cel bancar). Aceasta va prevala asupra
Directivei In cazul in care prevederile din Directiva intra in contradictie
cu prevederile din legislatia specifica. in situatia in care Directiva
include prevederi mai specifice sau adauga cerinte noi la dispozitiile
din legislatiile specifice, “dispozitiile actelor legislative se aplica in
coroborare”.

In ceea ce priveste lipsa conformarii sau abaterea de la prevederile
Directivei, statele membre impun masuri si sanctiuni care sa fie
eficiente, proportionale si disuasive.

Astfel, conform proiectului de modificare a Legii 24/2017 prin

care va fi transpusa Directiva in legislatia nationala, nerespectarea
prevederilor constituie contraventie. In cazul entitatilor legale,
amenda porneste de la “15.000 lei pana la cea mai mare valoare
dintre 45.000.000 lei sau 5% din cifra de afaceri anuala totala,
conform ultimelor situatii financiare anuale disponibile aprobate de
organul de administrare [...]".



10 | Noi cerinte legislative privind remunerarea conducatorilor companiilor listate

Invederea transpuneri Directivel 828/2017 autoritatie \
'0mane au publicat pe data de 5 iunie 2019 un proiect

De Site-ul Ministerului de Finante, pentru modificarea Legil
2412017 privind emitentii de instrumente financiare S

Qﬂeratiuni depiata

[anspunerea inlegisla

13 dinRomania S|

cadrul legisiativ national actual

Transpunerea in legislatia din Romania

In vederea transpunerii Directivei, autoritatile romane au publicat pe
data de 5 iunie 2019 un proiect pe site-ul Ministerului de Finante,
pentru modificarea Legii 24/2017 privind emitentii de instrumente
financiare si operatiuni de piata.

Prevederile din proiectul de lege urmeaza cu exactitate prevederile
din Directiva. Insa, referitor la prevederile pentru care statele
membre aveau libertate privind modalitatea de transpunere,
autoritatile romane au hotarat ca votul actionarilor privind Politica
de Remunerare sa fie obligatoriu (nu consultativ), asa cum de altfel
era si recomandarea legiuitorului european si acorda posibilitatea
companiilor de a deroga temporar de la Politica de Remunerare in
circumstante exceptionale.

Tn ceea ce priveste votarea Raportului de Remunerare, autoritatile
romane aveau posibilitatea de a include o derogare aplicabila
ntreprinderilor mici si mijlocii conform careia, votarea aceasta nu
mai era necesara. Astfel, Raportul trebuia doar mentionat pe ordinea
de zi si discutat In AGA. Aceasta derogare nu a fost inclusa Insa in
proiectul de lege privind transpunerea.

Cadrul legislativ national actual

La nivel national exista momentan mai multe acte legislative

sau recomandari care vizeaza remuneratia obtinuta de membrii
executivi si neexecutivi in consilile de administratie / supraveghere /
Directorat, ca parte a principiilor de guvernanta corporativa. Acestea
sunt emise de diverse institutii, In functie de domeniul de activitate,
precum Bursa de Valori Bucuresti, Ministerul de Finante, Autoritatea
de Supraveghere Financiara sau Banca Nationala.

Legea Societatilor Comerciale si Ordinul pentru aprobarea
Reglementarilor contabile in cazul societatilor comerciale listate
la bursa

Exista diverse prevederi privind guvernanta corporativa atat in
Legea Societatilor Comerciale (Legea 31/1990), cét siin Ordinul
1286/2012 pentru aprobarea Reglementarilor contabile conforme
cu Standardele internationale de raportare financiara, aplicabile
societatilor comerciale ale caror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata.

Legea 31/1990 include prevederi privind drepturile actionarilor de

a fixa remuneratia primitd de membrii consiliului de administratie

/ de supraveghere (daca aceasta nu a fost stabilita prin actul
constitutiv), totusi orice remuneratie aditionala primita de acestia,
precum si remuneratia directorilor executivi este stabilita de consiliul
de administratie/supraveghere, In timp de actionarii doar seteaza
limitele acestor remuneratii (daca nu au fost reglementate in actul
constitutiv).

De asemenea, In Legea 31 se mentioneaza ca: ,adunarea generala,
respectiv consiliul de administratie sau consiliul de supraveghere si,
daca este cazul, comitetul de remunerare se vor asigura, la stabilirea
remuneratiilor sau a altor avantaje, ca acestea sunt justificate in
raport cu indatoririle specifice ale persoanelor respective si cu
situatia economica a societatii”.

Ordinul 1286/2012 mentioneaza faptul ca notele explicative la
situatiile financiare anuale trebuie sa includa informatii privind
valoarea remuneratiei acordate in exercitiul financiar membrilor
consiliului de administratie / supraveghere si directorilor. De
asemenea, Raportul Administratorilor trebuie sa includa indicatori
financiari si non-financiari privind performanta companiei. In plus,
acest Raport trebuie sa includa si o declaratie privind guvernanta
corporativa in care companiile trebuie sa mentioneze codul de
guvernanta corporativa aplicabil (daca e cazul) sau codul pe care aleg
sa il aplice.

Astfel, prevederile mentionate mai sus sunt foarte generale si nu se
suprapun cu noile cerinte aduse de Directiva.
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Legislatia specifica companiilor de stat Legislatie emisa de Autoritatea de Supraveghere Financiard

Tn schimb, exista mai multe prevederi in cazul remuneratiei primite Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF) a emis Regulamentul

de conducatorii din companiile de stat (i.e. companii in care statul privind aplicarea principiilor de guvernanta corporativa —

roman este actionar majoritar), i.e. Ordonanta de Urgenta 109/2011 Regulamentul 2/2016, aplicabil incepand cu 1 ianuarie 2017 Acesta

aprobata prin Legea 111/2016, precum si normele de aplicare se aplica entitatilor reglementate, i.e. companiile autorizate,

introduse prin Hotararea de Guvern 722/2016. Aceste prevederi reglementate si supravegheate de ASF, e.g. societati de servicii

reglementeaza cadrul de remunerare ih companiile de stat, precum de investitii financiare, societati de administrare a investitiilor,

beneficiile maxime, procedura privind acordarea, criteriile de organisme de plasament colectiv/fonduri de investitii alternative

performantd, aranjamentele contractuale, etc., precum si cerintele (FIA), constituite prin act constitutiv, administratori de fonduri de

privind publicarea acestor informatii. investitii alternative (AFIA), societati de asigurare si/sau reasigurare;
administratori ai fondurilor de pensii administrate private si

Aceste companii trebuie sa pregateasca anual un raport de administratori ai fondurilor de pensii facultative, etc.

remunerare privind sumele si beneficiile acordate membrilor din

consiliul de administratie / supraveghere / directorilor in cursul Regulamentul include doar cateva prevederi in legatura cu

exercitiului financiar. Acest raport este prezentat in AGA in care remuneratia conducatorilor, precum:

actionarii aproba situatiile financiare. Prin urmare, raportul este
pus la dispozitia actionarilor si include informatii precum: structura
de remunerare si 0 explicatie privind proportionalitatea dintre
componenta fixa si cea variabila, criteriile de performanta, precum
si legatura dintre remuneratia variabila si performanta atinsa,
explicatii privind acordarea oricaror bonusuri sau beneficii in cash
sau in natura, scheme de pensii private, informatii privind perioada
contractuala, perioada de preaviz, clauze de revocare si plati
asociate. De asemenea, aceste companii trebuie sa publice pe
site-ul lor Politica de Remunerare, criteriile de performanta, nivelul
remuneratiei pe fiecare beneficiar executiv si neexecutiv (inclusiv
remuneratia primita de la orice entitate din Grup, daca e cazul).

Consiliul elaboreaza o
Politica de Remunerare care
este aliniata intereselor si
obiectivelor pe termen lung
ale companiei si ia masuj
pentru evitarea
conflictelor de
interese.

Politica ia In considerare \.1'
performanta si responsabilitatile
conducatorilor, precum si
performanta companiei si nu
ncurajeaza asumarea
riscurilor

excesive.

De asemenea, companiile care intra sub incidenta Regulamentului,
Prin urmare, o mare parte din cerintele introduse de Directiva exista trebuie sa completeze o declaratie privind aplicarea principiilor de
deja in legislatia nationala aplicabila societatilor de stat listate la BVB.  guvernanta corporativa, conform prevederilor Regulamentului.
Totusi aceste companii vor fi nevoite sa aplice prevederile privind Aceasta declaratie include 2 puncte (15 si 16) care au legatura cu
votarea Politicii si Raportului de remunerare conform Directivei si sa remuneratia: punctul 15— " Consiliul analizeaza cel putin o data
isi armonizeze Politicile de remunerare curente si procedurile privind pe an si se asigura ca politicile de remunerare sunt consistente si
publicarea informatiilor in conformitate cu Directiva. au un management al riscurilor eficient”, punctul 16 —  Politica de
remunerare a entitatii reglementate este prevazuta in reglementarile
interne care vizeaza implementarea si respectarea principiilor
guvernantei corporative”. Pe baza principiului “aplica sau explica”,
companiile trebuie sa mentioneze daca sunt sau nu conforme cu
cerintele, iar In cazul unui raspuns negativ, sa aduca o explicatie In
acest sens.
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Legislatie specifica institutiilor de credit

La nivel european, exista reglementari specifice privind remuneratia
primita de acele persoane a caror activitate are un impact

major asupra profilului de risc a bancii (Directiva 2013/36/EU din

26 iunie 2013) sau Regulamentul 575/2013 din 26 iunie 2013.
Aceste prevederi au fost transpuse in legislatia nationala fie prin
Regulamentul BNR 5/2013, modificat ulterior in anul 2018 sau prin
Ordonanta de Urgenta 99/2006, aprobata prin Legea 227/2007.

Tn ceea ce priveste Regulamentul 5/2013 emis de BNR, acesta
include un capitol special privind politicile si practicile de remunerare
si se concentreaza pe o aliniere intre remuneratie si asumarea
riscurilor, remuneratie in concordanta cu obiectivele si strategia pe
termen lung.

In ceea ce priveste remuneratia variabila, Regulamentul include
prevederi specifice, e.g. cel putin jumatate din componenta variabila
trebuie decontata in actiuni sau in alte instrumente legate de
performanta bancii, cel putin 40% din aceasta este amanata pentru
o perioada de 3-5 ani, nu depaseste 100% din remuneratia fixa si
este efectiv platita doar daca obiectivele bancii au fost indeplinite.
Include de asemenea posibilitatea ca aceasta remuneratie sa fie
anulata sau redusa. De asemenea, aceste beneficii sunt supuse
unei perioade de retentie.

In plus, se recomanda ca bancile de o anumite marime sa infiinteze
un comitet de remunerare care sa fie responsabil de deciziile privind
remunerarea, acesta fiind constituit doar din membri neexecutivi.

In ceea ce priveste OUG 99/2006, aceasta mentioneaza cd BNR
este responsabila pentru colectarea anumitor informatii privind
angajatii bancilor (e.g. numarul persoanelor a caror remuneratie
depaseste 1 milion de EUR pe an, inclusiv responsabilitatile si

aria de activitate, principalele elemente de remunerare, informatii
agregate cantitative privind remuneratia obtinuta de persoanele

a caror activitate are un impact major asupra profilului de risc a
bancii, etc.), cu scopul de a determina tendinte si practici privind
remunerarea. Aceste informatii, precum si rezultatele analizei sunt
mai departe transmise catre Autoritatea Bancara Europeana.

investitorilor;

compensatorie;

Orice schimbarea privind Politica trebuie facuta publica.

De asemenea, conform Regulamentului 575/2013, bancile sunt
obligate sa furnizeze diverse tipuri de informatii, precum: informatii
privind procesul de luare a deciziilor in legatura cu remunerarea,
legatura intre remunerare si performanta, caracteristicile principale
ale sistemului de remunerare, precum si criteriile de masurare a
performantei, politica de amanare, criteriile pentru intrarea in drepturi
(in cazul beneficiilor améanate), proportia remuneratiei fixe versus cea
variabila, etc.

Prin urmare, bancile deja aplica o parte din principiile privind
remunerarea cerute de Directiva si furnizeaza publicului informatii
privind remuneratia conducatorilor, insd momentan doar intr-o
maniera agregata (nu per beneficiar). Astfel, bancile vor fi nevoite sa
isi armonizeze practicile si politicile de remunerare in conformitate cu
prevederile Directivei, inclusiv in ceea ce priveste dreptul actionarilor
de a-si exprima votul in acest sens.

Instructiuni si bune practici furnizate de Bursa de Valori
Bucuresti (BVB)

BVB a emis in luna septembrie 2015 un Cod de Guvernanta
Corporativa. Acest Cod este in vigoare din ianuarie 2016 si pune
la dispozitia companiilor listate un set de principii si reguli privind
guvernanta corporativa.

Conform principiului “aplica sau explica” (introdus in legislatia

UE prin Directiva 2006/46/EC privind guvernanta corporativa),
companiile Tsi fac o evaluare si includ in raportul anual o declaratie
privind conformitatea cu prevederile Codului (daca sunt conforme
sau nu, partial/deloc - caz in care furnizeaza o explicatie privind
motivul neconformarii). Astfel, prevederile Codului nu sunt
obligatorii, insa companiile sunt obligate sa publice o declaratie
privind neconformitatea. Nu exista nicio sanctiune legala privind
nerespectarea prevederilor Codului, ci doar o ,,sanctiune a pietei”
n cazul in care investitorii nu sunt de acord cu explicatiile oferite de
companie.

Codul este structurat in 4 sectiuni: Sectiunea A — Responsabilitati,
Sectiunea B — Sistemul de gestiune a riscului si control intern,
Sectiunea C — Justa recompensa si motivare si Sectiunea D —
Adaugand valoare prin relatiile cu investitorii.

Sectiunea C (Justa recompensa si motivare) evidentiaza principiile
privind remunerarea conducatorilor (membrii Consiliului si Directorul
General sau membrii Directoratului) companiilor listate:

Remuneratia conducatorilor trebuie sa fie motivanta si competitiva;

Remuneratia si principiile pe baza carora a fost calculata sunt transparente publicului si

Companiile ar trebui sa implementeze o Politica de Remunerare special pentru conducatori care
sa reprezinte cadrul privind natura, structura si nivelul de remuneratie;

Aceasta politica trebuie sa fie facuta publica, pe site-ul companiei si trebuie sa includa detalii privind fiecare
componenta de remuneratie, precum si scopul acordarii (inclusiv criteriile de performanta in vederea platii
acesteia), perioada contractuala a persoanei avand pozitia de CEQ, perioada de preaviz in cazul lui/ei, orice plata

Companiile trebuie sa includa in raportul anual o declaratie privind implementarea Politicii si sa
pregateasca un Raport de Remunerare in acest sens;



Codul nu mentioneaza insa nimic despre dreptul actionarilor de a
vota Politica de Remunerare.

Tn completarea Codului, BVB a emis alte doua documente: un
Compendiu de bune practici de guvernanta corporativa si Manualul
privind Raportarea in materie de Guvernanta Corporativa.

Scopul Compendiumului este acela de a detalia principiile din Cod si
aduce Tn plus bune practici la nivel international pe care companiile
le pot aplica. In ceea ce priveste remunerarea Conducitorilor,
Compendiumul include practici ce urmeaza in mare parte
Recomandarile emise de Comisia Europeana in anii 2004, 2005

si 2009, precum diversificarea remuneratiei conducatorilor sau
infiintarea unui Comitet de Remunerare.

Manualul privind Raportarea in materie de Guvernanta Corporativa
are scopul de a ajuta companiile in pregatirea raportului anual,
respectand prevederile Codului.

kil
Dentru a aplicanole

In contextul cerintelor obligatorii privind publicarea informatiilor
legate de remunerarea Conducatorilor, am incercat sa determinam
care este nivelul actual de transparenta, pentru a evalua impactul
Directivei asupra companiilor listate din Romania.

Astfel, am analizat informatiile publice legate de guvernanta
corporativa puse la dispozitie de cele 16 companii care faceau parte
din indexul BET (Bucharest Exchange Trading index) la data de 31
mai 2019. BET reprezinta un indice important al pietei bursiere care
urmareste performanta celor mai lichide actiuni listate la Bursa de
Valori Bucuresti.

Dintre aceste 16 companii, 6 sunt companii de stat (statul roméan
este actionar majoritar), 2 sunt banci, iar restul sunt companii
comerciale.

In studiul nostru, am analizat documentele si informatiile publicate
de aceste companii, fie pe website-ul propriu, fie pe cel al Bursei de
Valori Bucuresti.

I. Respectarea Codului BVB privind guvernanta corporativa

Asa cum mentionam mai sus, fiecare companie listata la BVB
trebuie sa includa in raportul anual o declaratie privind respectarea
Codului BVB privind Guvernanta Corporativa, pe fiecare sectiune in
parte (sectiunea C este cea care vizeaza remuneratia conducatorilor).

In ceea ce priveste remunerarea, Manualul mentioneaza cum
anume trebuie pregétit Raportul de Remunerare, astfel: trebuie sa
furnizeze informatii separate pe membri executivi si neexecutivi,
proportia intre remuneratia fixa si cea variabila, orice crestere a
remuneratiei sau orice bonus exceptional, precum si motivele
pentru acordarea acestora, orice plati compensatorii, remuneratia
totala anuald, precum si separat pe fiecare componenta, pe fiecare
persoana n parte (atdt membri actuali, cat si fosti membri), criterii
de performanta in legatura cu remuneratia variabila, scheme de
pensii private, precum si 0 comparatie cu remuneratia primita in anul
anterior.

Prin urmare, in ceea ce priveste publicarea informatiilor si modului
de prezentare, instructiunile furnizate de BVB sunt foarte similare
cu cerintele mentionate In noua Directiva, inclusiv in instructiunile
emise de Comisia Europeana privind pregatirea Raportului anual de
Remunerare.

e pregatite sunt companiie din Romania
Cernie?

Companiile trebuie sa declare daca respecta in totalitate, partial sau
deloc prevederile Codului, iar in cazul in care nu respecta in totalitate,
sa includa o explicatie In acest sens (conform principului “aplici sau
explici”).

Pe baza raspunsurilor date de cele 16 companii, 10 dintre ele
confirma ca respecta prevederile din sectiunea C, in timp ce restul
celor 6 companii, respecta doar partial. Explicatiile date de cele

6 companii variaza de la faptul ca nu au inca o politica formala in
legatura cu remunerarea conducatorilor, insa respecta principiile de
acordare conform Codului sau politica pe care o au nu respecta in
totalitate cerintele din Cod.

Respectarea Codului BVB privind guvernanta

corporativa — Sectiunea C

Respecta in totalitate 10
Respecta partial 6
Nu respecta 0

Total 16
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Am analizat in continuarea informatiile publice disponibile siam
concluzionat ca 3 dintre cele 16 companii nu au o Politica de
Remunerare a conducatorilor formalizata, 6 au astfel de Politici,
nsa sunt publicate doar partial, iar 7 au Politici puse la dispozitia
publicului.

In ceea ce priveste Raportul de Remunerare, 11 companii il publica
(fie ca parte integranta din Raportul Anual, fie publicat separat), in
timp ce 5 companii nu publica un Raport formal (in schimb céteva
dintre informatiile ce ar trebui incluse intr-un raport, sunt publicate
sub alte forme).

De mentionat este faptul ca 6 dintre cele 16 companii sunt companii
de stat care sunt obligate oricum conform legislatiei specifice sa
publice informatii detaliate privind remuneratia conducatorilor.

Il. Respectarea prevederilor Directivei 828/2017

Intrucat gradul de transparenta privind remunerarea Conducatorilor
solicitat de noua Directiva este foarte ridicat, iar cerintele sunt mult
mai restrictive, am facut o analizd pentru a determina in ce masura
companiile respecta aceste cerinte la momentul actual.

Intrucat aceste cerinte sunt in principal descriptive si mai putin
cantitative, este dificil de realizat o analiza cuprinzatoare si o
comparatie intre companii privind practicile lor de remunerare.
Totusi se pot trage cateva concluzii pe baza documentelor publice
disponibile la acest moment. Pentru analiza de mai jos, am luat in
calcul doar 14 din cele 16 companii, intrucat doua nu au o Politica
de Remunerare publicata siin consecinta nu le-am putut include n
analiza.

A. Politica de Remunerare

In ceea ce priveste Politica de Remunerare, nu exista nicio companie
care sa respecte In totalitate cerintele Directivei, iar 2 dintre cele

14 companii analizate, nu respecta niciuna dintre conditii. Mai jos

am sumarizat rezultatele analizei, plecand de la criteriile enuntate in
Directiva:

Niciuna dintre companii nu include in Politica sa
o referire la posibilitatea de a deroga in conditii

- exceptionale de la prevederile acesteia — com-

y paniile Tnsa nu sunt obligate sa includa o astfel

*’: de derogare, au o optiune in acest sens;

6 dintre cele 14 companii nu includ vreo referire la

modalitatea n care Politica contribuie la sustenabili-
tatea companiei pe termen lung, 2 dintre ele includ
explicatii cuprinzatoare, in timp ce restul 6 includ doar
céateva explicatii;

Jumaétate dintre companii descriu in politicile lor
remuneratia fixa si variabila, precum si proportia
lor relativa, toate beneficiile platite in cash sau in
natura, 5 dintre ele includ céateva informatii, iar 2 nu
includ niciun detaliu in acest sens;

Niciuna dintre companii nu include informatii privind
modalitatea in care venitul mediu al angajatilor (altii
decat conducatorii), precum si conditiile de angajare
au fost luate In considerare pentru determinarea
compensatiei conducatorilor;

Tn ceea ce priveste remuneratia variabila, doar
cateva companii mentioneaza unele aspecte
relevante si respecta partial cerintele Directivei
(5 din 14), In timp ce restul nu furnizeaza
informatii relevante in acest sens;

In legatura cu beneficiile in actiuni / optiuni,
doar 2 companii furnizeaza cateva detalii in
acest sens in conformitate cu Directiva, in timp
ce 4 dintre ele nu acorda astfel de beneficii
(sau nu publica detalii relevante);

Doar 1 companie furnizeaza informatii conform
Directivei privind perioadele contractuale ale
conducatorilor, clauzele de revocare, preaviz

si plati compensatorii, 5 mentioneaza cateva
informatii in acest sens, in timp de 8 nu pun la
dispozitie informatii;

6 din 14 companii explica procesul decizional
privind remunerarea conducatorilor (insa doar
partial in conformitate cu Directiva), in timp ce
8 nu furnizeaza informatii relevante;

Doar 2 companii mentioneaza cateva detalii
privind revizuirea politicii (si respecta partial
Directiva), in timp de 12 nu includ detalii
relevante in acest sens;

7 companii publica Politica de Remunerare pe
site-ul companiei.
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Nu respecta/nu

o . | Respecta | . -
Politica de Remunerare Respecta P . include detalii
partial
’ relevante
1 Include posibilitatea de a deroga temporar de la Politica in
Lo - - 0 0 14
conditii exceptionale - optional.
2 Contribuie la sustenabilitatea companiei pe termen lung si 2 6 6
furnizeaza o explicatie in acest sens.
3 Descrie componentele fixe si variabile, toate beneficiile cash si in 7 5 2
natura, precum si proportia lor relativa.
4 la in considerare conditiile si nivelul de remunerare a angajatilor 0 0 14

(altii decat conducatorii).

Include informatii detaliate privind componenta variabila: criterii
pentru acordarea beneficiilor, criterii de performanta financiare si
5 non-financiare, metodele de evaluare a indeplinirii acestor criterii, 0 5 9
perioadele de restrictie si de retentie, posibilitatea de anulare /
restituire a acestor beneficii.

in cazul remuneratiei decontate in actiuni, mentioneazi

6 perioadele de restrictie si retentie si descrie cum anume
contribuie acordarea lor la sustenabilitatea pe termen lung a
companiei.

Specifica perioadele contractuale ale conducatorilor, perioadele
7 de preaviz, pensionare anticipata, scheme de pensii facultative, 1 5 8
clauzele de revocare si plati compensatorii.

Descrie procesul de luare a deciziilor privind Politica de
8 Remunerare (implementare, revizuire, aplicare) si masurile luate

N A . . . . 0 6 8
in vederea evitarii conflictelor de interese, rolul comitetului de
remunerare.

9 in cazul in care Politica e revizuita, include o explicatie, precum si 0 2 12

votul actionarilor in acest sens.

10  Ppolitica e publicata pe site-ul companiei. 7 0 7
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B. Raportul de Remunerare

Chiar daca unele companii nu pregatesc un Raport de Remunerare formal, acestea respecta unele dintre cerintele Directivei privind
publicarea informatiilor privind remuneratia obtinuta de Conducatori. Exista chiar 2 companii din 14 ale caror Rapoarte de Remunerare
respecta in totalitate cerintele Directivei, in timp de 3 dintre cele 14 companii analizate nu respecta niciuna dintre cerinte. Mai jos gasiti un
sumar privind rezultatele analizei, pe fiecare cerinta in parte. Nu am analizat daca informatiile publicate respecta sau nu prevederile nationale
si europene privind protectia datelor.

Jumatate
dintre companii
furnizeaza in Raport
detalii privind remuneratia
conducatorilor pe tip
de beneficiu acordata
conducatorilor actuali si
celor revocati in ultimul
exercitiu financiar, iar 4 din
| 14 nu includ informatii
relevante in acest
. sens.

Exista
8 companii
care furnizeaza cateva
detalii privind remuneratia
per beneficiar, doar 2
furnizeaza informatii
conform Directivei, iar
restul nu furnizeaza
informatii relevante in
acest sens.

1
companii
publica cateva informatii
care ar trebui cuprinse in
Raportul de Remunerare,
doar 2 publica Raportul
conform cerintelor
Directivei.

Nu respecta/nu
include detalii
relevante

Respecta
partial

Politica de Remunerare Respecta

Prezinta o vedere de ansamblu asupra remuneratiei

1 conducatorilor, detaliind toate componente primite atat de
.. S . . . L 5 5 4
membrii actuali, cat si cei de cei revocati in ultimul exercitiu
financiar.

Include informatii detaliate privind remuneratia primita de
fiecare Conducator: totalul remuneratiei, suma per componenta,
proportia relativa a componentei fixe si variabile, explica cum
remuneratia a fost acordata conform Politicii, cum au fost
indeplinite criteriile de performanta, modificarea remuneratiei

2 anuale, a performantei companiei si a mediei salariale a 2 8 4
angajatilor (altii decat cei ce sunt subiectul Politicii), atat raportat
la anul anterior, dar si la ultimii 5 ani, orice remuneratie primita de
la orice entitate din grup, actiuni primite sau acordate (impreuna
cu perioadele de restrictie, conditii de vesting, pret de exercitare,
etc.), orice derogare de la Politica si o explicatie in acest sens.

3 Respecta legislatia nationala si europeana privind protectia - - -
datelor - nu am analizat acest criteriu

4 Este publicat pe site-ul companiei, conform Directivei. 2 11 1
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C. Gradul de transparenta privind remuneratia

Pe baza informatiilor publice disponibile, am incercat sa determinam
care este gradul actual de transparenta privind remuneratia primita
de cei aflati in pozitii de conducere.

Tn urma analizei documentelor disponibile pe site-urile companiilor
si pe cel al BVB, rezulta ca nivelul de transparenta este momentan
destul de scazut. Asa cum mentionam mai sus, doar 2 din 16
companii pun la dispozitia publicului informatii detaliate privind
remuneratia membrilor Consiliului de Administratie / Supraveghere
si Directorilor, per beneficiar si tip de beneficiu.

Singurele informatii consecvente si comparabile pe care am putut sa
le extragem din documentele publice, se refera la indemnizatia fixa
anuala bruta a membrilor neexecutivi ai Consiliului de Administratie
/ Supraveghere (fara a lua n calcul remuneratia primita pentru

pozitii detinute in comitetele consultative sau alte sume primite) si
remuneratia de baza anuala bruta a persoanei ocupand pozitia de
CEO (fara a lua in calcul remuneratia variabila sau alte beneficii).

Toate companiile furnizeaza informatii privind remuneratia
conducatorilor, Tnsa in cele mai multe cazuri aceasta este prezentata
ntr-o forma agregata, care nu permite compararea, iar calcularea
unei medii per participant ar fi fost irelevanta, date fiind sumele
aditionale primite de acestia (precum diverse bonusuri, remuneratii
variabile sau alte beneficii specifice rolului si functiilor detinute).

Astfel, va rugam sa gasiti mai jos un sumar privind nivelul de
remunerare a membrilor neexecutivi din Consilile de Administratie /
Supraveghere, precum si a Directorului Executiv, in ceea ce priveste
remuneratia fixa, anuala de baza.

1. Membrii neexecutivi din Consiliul de Administratie /
Supraveghere

Am analizat informatiile puse la dispozitie de 14 companii.
Indemnizatia anuala fixa bruta primita de un membru neexecutiv
variaza de la 62,160 RON (in cazul unei companii de stat) pana la
795,470 RON. Majoritatea nsa se afla in intervalul 100.000 RON —
200.000 RON.

0-100.000 RON 3
100.000 - 200.000 RON 6
200.000 - 300.000 RON 3
300.000 - 400.000 RON 0
400.000 - 500.000 RON 1

500.000 - 1.000.000 RON 1

> 1.000.000 RON 0

Indemnizatia fixa anuala bruta - membru neexecutiv al CA/CS
> 1000K RON |
500K - 1000K RON
400K - 500K RON

300K - 400K RON

200K - 300K RON
100K - 200K RON
0- 100K RON

0 2 4 6

Frecventa

2. Remuneratia anuala de baza a Directorului General (CEO)

In ceea ce priveste remuneratia anuala de baza a Directorului
General, am analizat informatiile puse la dispozitie de doar 8 dintre
cele 16 companii. Astfel, sumele primite de CEO variaza intre
362,559 RON (in cazul unei companii la care actionarul majoritar este
statul romén), pana la 1,624,000 RON. Majoritatea se regaseste nsa
in intervalul 400.000 — 500.000 RON/an.

0-500.000 RON 4
500.000 - 1.000.000 RON 2
1.000.000 - 1.500.000 RON 1

> 1.500.000 RON 1

Remuneratia anuala de baza bruta - CEO

1mil-15
mil RON

2
©
4 0 1 2 3 4
Q
8
£

Frecventa
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boncluzi

Companiile vor fi nevoite sa isi revizuiasca intregul proces privind
remunerarea membrilor executivi si neexecutivi din Consiliul de
Administratie (Supraveghere, acolo unde e cazul) si a Directorilor,
pentru a se asigura ca respecta cerintele Directivei. De asemenea,
trebuie sa formalizeze si s& documenteze acest proces printr-o
Politica de Remunerare detaliata si cuprinzatoare si sa pregateasca
anual un raport prin care sa sumarizeze modul in care aceasta
Politica a fost pusa in practica.

De asemenea, companiile trebuie sa acorde o atentie sporita
manierei de prezentare a informatiilor in Raportul de Remunerare

n primul an, Int-un mod care sa permita compararea, iar metoda
de calcul folosita sa poata fi aplicata si in anii urmatori, astfel incat
rapoartele sa includa detalii consecvente si relevante an de an. In
plus, avand in vedere faptul ca raportul trebuie sa includa informatii
privind variatia remuneratiei conducatorilor, performantei companiei
si salariului mediu a angajatilor (altii decat conducatorii) In ultimii 5
ani, companiile trebuie sa se pregateasca din timp pentru a putea
respecta aceasta prevedere.

Mai mult, companiile trebuie sa acorde o atentie deosebita
comunicarii si justificarii sumelor platite sau acordate conducatorilor
si sa fie foarte clare in comunicarea modului in care au fost

In ceea ce priveste publicarea informatiilor privind

remuneratia, gradul de transparenta este momentan scazut,

in lipsa unor prevederi legislative specifice in acest sens. !
Astfel, companiile trebuie sa se pregateasca din timp privind |
implementarea si adaptarea la noile cerinte, care necesita

un efort administrativ sustinut si atentie privind modalitatea

de prezentare a tuturor informatiilor necesare, in acord cu

Directiva.

Prin urmare, noua Directiva vine cu cerinte mai stricte de
conformitate, cu sarcini administrative aditionale care implica
costuri si resurse suplimentare alocate de catre companie. Cu toate
acestea, Directiva urmareste sa ofere un cadru juridic coerent la
nivelul Uniunii Europene, care incurajeaza dialogul intre toate partile

calculate aceste sume si cum sunt acestea legate nu numai de
performanta personala a fiecarui individ, ci si de performanta
generala a companiei. De asemenea, orice crestere a remuneratiei
trebuie sa fie justificata printro crestere proportionald a beneficiilor
tuturor celorlalte parti interesate (investitori, angajati, comunitatea in
ansamblu).

Tn ceea ce priveste dreptul actionarilor de a-si exprima punctul de
vedere privind remuneratia conducatorilor, momentan, conform
prevederilor din Legea Societatilor comerciale, actionarii deja
stabilesc si aproba remunerarea fixa a membrilor neexecutivi din
Consiliul de Administratie / Supraveghere (daca aceasta nu a fost
deja stabilita prin actul constitutiv). Totusi, actionarii au puteri limitate
cand vine vorba despre orice remuneratie aditionala primita de
acestia (e.g. pentru detinerea unor pozitii n comitetele consultative).
In acest caz, ei seteaza doar limitele acestor remuneratii, asa cum se
intdmpla si in cazul remuneratiei membrilor executivi / directorilor. In
schimb, conform prevederilor noii Directive, actionarii vor putea vota
intreaga Politica de Remunerare care va cuprinde toate tipurile de
remuneratii primite de membrii executivi si neexecutivi.

Tn ceea ce priveste studiul realizat, rezulta dous idei principale:

Desi companiile au un sistem de remunerare a
conducatorilor care urmeaza in mare principiile subliniate

de Directiva (e.g. alinierea remuneratiei cu performanta
individuala si a companiei pe termen lung), de cele mai multe
ori acesta nu este formalizat intr-o politica dedicata exclusiv
conducatorilor.

interesate, asigura sustenabilitatea pe termen lung a companiilor
europene si determind o mai buna monitorizare si practici uniforme
in statele membre ale Uniunii Europene.
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Anexal

»

Acliuni recomandate In vederea conformari

Tn vederea aplicarii noilor cerinte, companiile ar trebui sa efectueze
initial o analiza a proceselor, practicilor si documentelor actuale
referitoare la remuneratia platita sau acordata conducatorilor. Astfel,
am rezumat mai jos o lista de actiuni recomandabile.

1. Revizuirea procesului actual privind remunerarea
membrilor executivi si neexecutivi din Consiliul de
Administratie / Supraveghere si Directorat:

e Cum este in prezent stabilita si autorizata remunerarea
acestora;

e Cum sunt gestionate momentan modificarile privind
remunerarea (de exemplu, cine decide majorarile, cat de mare
poate fi cresterea, in ce conditii poate avea loc, etc.);

e (Care este implicarea actuala a actionarilor in ceea ce priveste
remunerarea acestora;

e Cum este documentata in prezent legatura dintre salariu,
performanta si strategia pe termen lung si obiectivele
companiei;

e Analizarea oportunitatii de a implementa noi forme de
recompensare (e.g. eventual implementarea unor planuri de
recompensare cu decontare in actiuni), etc.

2. Revizuirea contractelor cu membri executivi
si neexecutivi din Consiliul de Administratie /
Supraveghere si Directorat;

3. Revizuirea Politicii existente (daca e cazul) si a
modului in care compania publica informatiile legate de
remunerare (i.e. Raportul anual, daca exista).

In plus fata de cele de mai sus, KPMG poate ajuta cu urmatoarele
servicii:

e  Elaborarea sau reproiectarea intregului proces privind
remunerarea conducatorilor;

e  Pregatirea sau modificarea Politicii de Remunerare in
conformitate cu prevederile Directivei;

e  Pregatirea Raportului de Remunerare in conformitate cu
dispozitiile Directivei si cu orientarile furnizate de Comisia
Europeana;

e Asistentd privind modalitatea de publicare a informatiilor
comparative pe ultimii 5 ani;

e Asistenta privind pregatirea oricaror documente sau prezentari
necesare pentru Adunarea Generala Anuala in care vor fi votate
Politica si Raportul de remunerare;

e  Orice asistenta privind relatia cu actionarii in legatura cu
sistemul de remunerare.
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Anexal

TIEMUIE

Pana la finalul lunii mai 2019, existau 3 tari care transpusesera deja in
legislatiile nationale prevederile Directivei: Danemarca, Franta (partial)
si Grecia. In principiu, prevederile au fost transpuse in legislatiile
nationale (sau urmeaza a fi transpuse, conform proiectelor de lege
privind implementarea), fard mari modificari si sunt mai restrictive
decét prevederile nationale curente.

Belgia
g Belgia are deja prevederi detaliate
n legislatia nationala in legatura cu
remunerarea conducatorilor. Astfel, desi
Directiva se suprapune n mare parte cu
prevederile nationale actuale, exista totusi
cateva modificari esentiale. Spre exemplu
momentan, Politica de Remunerare este
parte a Raportului de Remunerare, insa
aceasta nu este supusa votului actionarilor. De asemenea, o
alta diferenta semnificativa este data de faptul ca societatile vor
fi obligate sa publice informatii per beneficiar si nu intr-o forma
agregata, conform prevederilor nationale curente.

Finlanda

Conform legislatiei domestice din Finlanda,
companiile deja au obligatia de a publica o
declaratie privind remuneratia directorilor,
nsa faptul ca actionarii vor vota sistemul de
remunerare a acestora reprezinta un element
de noutate pentru companiile din Finlanda.
Noile prevederi vor fi aplicabile incepand cu
adunarile AGA de la 1 ianuarie 2020.

mplementarea Directivel [ nivelul Statelor

De asemenea, niciuna dintre tari nu a publicat sau nu urmeaza sa
publice (conform proiectelor) un template standard sau instructiuni
privind pregatirea Politicii sau Raportului de Remunerare.

Am mentionat in cele ce urmeaza cateva aspecte legate de
implementarea Directivei in 6 state membre ale Uniunii Europene:
Belgia, Danemarca, Finlanda, Franta, Grecia si Marea Britanie.

Danemarca

Autoritatile daneze au transpus Directiva in
legislatia nationala pe data de 4 aprilie 2019.
‘ . Noile prevederi produc efecte dupéa data de 10

iunie 2019 (e.g. in cazul societatilor cotate, al

caror exercitiu financiar este anul calendaristic,

‘ ' actionarii vor trebui sa voteze noua Politica de

Remunerare in cadrul Adunarii Generale Anuale
in 2020, iar Raportul de Remunerare va trebui
prezentat la urmatoarea Adunare Generala Anuala in 2021).
O parte din prevederile Directivei se regaseau in recomandarile
emise de diverse institutii nationale, insa prin transpunerea
Directivei, aceste cerinte devin obligatorii si sunt mai restrictive
decét recomandarile existente.

Franta
In luna mai 2019, Directiva era deja
implementata partial. in acest sens, in anul
2016, a fost publicata o lege care anticipa
prevederile Directivei si astfel a fost introdus
un articol in Codul Comerecial francez care
includea votul actionarilor in AGA privind
remuneratia directorilor executivi (in cazul
companiilor listate).

Acest articol a fost ulterior modificat pe 12 iulie 2017, astfel,
actionarii se pronunta anual in AGA asupra principiilor si criteriilor
privind determinarea, améanarea si alocarea elementelor fixe,
variabile si exceptionale incluse In remuneratia totala si asupra
avantajelor de orice natura acordate presedintelui, directorului
general sau directorului general delegat. De asemenea raportul
anual privind guvernanta corporativa prezentat in AGA trebuie sa
detalieze elementele de remuneratie a membrilor consiliului de
administratie / supraveghere. In plus, plata remuneratiei variabile si
a sumelor acordate cu titlu exceptional trebuie aprobate Tn AGA.

In afara celor de mai sus, guvernul francez urmeaza sa
implementeze si celelalte cerinte ale Directivei, urmarind crearea
unui mecanism obligatoriu si uniform care sa reglementeze
remuneratia directorilor executivi ai societatilor cotate la bursa.



Grecia
In luna mai 2019, Directiva fusese transpusa deja In legislatia nationala, fara mari modificari. Viotul actionarilor privind
‘ Politica de Remunerarea este obligatoriu (nu consultativ, asa cum ar fi putut opta statele membre in transpunerea in
legislatia domestica). Primul Raport de Remunerare (aferent anului financiar 2019) va fi publicat dupa AGA care va avea loc
-

n anul 2020.

Marea Britanie

Majoritatea prevederilor din Directiva privind remuneratia conducatorilor erau deja incluse 1n legislatia nationala din Marea Britanie.
Spre exemplu, potrivit legislatiei actuale din Marea Britanie, companiile sunt deja obligate sa produca un raport privind remunerarea
conducatorilor si sa aiba implementata o politicd de remunerare, fiecare dintre acestea fiind supuse votului actionarilor (vot consultativ
pentru raport si obligatoriu pentru politica). Printre prevederile din Directiva, neacoperite de legislatia nationala, putem aminti
urmatoarele:

Raportul de remunerare va fi disponibil
pentru o perioada de 10 ani si include detalii
privind variatia remuneratie conducatorilor,
a performantei companiei si a modificarilor
anuale ale remuneratiei salariatilor (altii
decét conducatorii) pentru ultimii 5 ani;

Orice plata efectuata conducatorilor trebuie
facuta in conformitate cu Politica aprobata
(momentan acestia pot primi anumite plati
conform unor decizii AGA si nu neaparat
prin modificarea politicii);

Politica de remunerare include detalii
privind contractele conducatorilor, detaliaza
procesul privind determinarea, revizuirea si
implementarea Politicii etc.

-

Prevederile se vor aplica si persoanei care
detine pozitia de CEO, chiar daca nu face
parte din consiliu;
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Anexal
sompanilie analizate (constituente In Indexu

it [ a data de 31 mal 2019

FONDUL PROPRIETATEA

BANCATRANSILVANIA S.A.

OMV PETROM S.A.

S.N.G.N. ROMGAZ S.A.

BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE S.A.

S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A.

SOCIETATEA ENERGETICA ELECTRICA S.A

Digi Communications N.V.
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MedLife S.A.
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CONPET SA
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PURCARIWINERIES PUBLIC COMPANY LIMITED
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Sphera Franchise Group
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BURSA DE VALORI BUCURESTI SA
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