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Al doilea an de raportare privind
remuneratiadirectorilor

Anul 2023 este deja al doilea an in care companiile listate la Bursa
de Valori Bucuresti au obligatia de a publica detalii in legatura cu
remuneratia platita conducatorilor, anul 2022 marcénd o premiera
in istoria acestor companii. Si anume, incepand cu anul 2022, ele
au fost obligate sa faca publice informatii cu privire la salariile
platite conducerii companiilor in anul anterior. Existau si inainte de
anul 2022 diverse obligatii de raportare in jurul acestui subiect
pentru anumite companii (cum ar fi cele din sectorul financiar),
insa informatiile erau prezentate intr-o forma agregata si nu pentru
flecare beneficiar in parte. Prin urmare, odata cu 2022,
remuneratiile primite de directorii companiilor listate la bursa au
inceput sa devina publice.

Transparentizarea remuneratiilor primite de directori face parte din
cerintele impuse de Directiva (UE) 2017/828 din 17 mai 2017 (de
modificare a Directivei 2007/36/CE in ceea ce priveste incurajarea
implicarii pe termen lung a actionarilor). Aceasta a fost transpusa
in legislatia nationala prin Legea 158/2020, publicata in Monitorul
Oficial pe data de 29 iulie 2020. Ea a intrat in vigoare incepand cu
28 august 2020, oferind companiilor o perioada de gratie de 12
luni, pentru a se conforma cu noile prevederi (i.e. pana la 28
august 2021).1

1 Puteti revedea informarea emisa de KPMG privind aceasta lege aici Prevederile
Directiveil Europene 828/2017 - KPMG Romania (home.kpmg)

2 Art. 91 Legea 158/2020

Potrivit Legi,
,conducatorul” este ,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
directoratulul, in cazul
sistemului dualist de
administrare, potrivit Legil
nr. 31/1990, republicata, cu
modificarile si completarile
ulterioare, inclusiv in toate
cazurile In care a fost numit,
directorul general si, daca
exista aceasta functie,
directorul general adjunct”

Pentru acesti conducatori,
companiile cu sediul social
in Romania, ale caror actiuni
sunt listate pe o piata
reglementata, au obligatia
de a pregati o politica de
remunerare, care trebuie
supusa votului actionarilor,
urmand ca toate
remuneratiile platite
conducatorilor sa se faca
exclusiv in baza acesteia.

Legea prevede totodata si
reglementari specifice ale
caracteristicilor pe care
trebuie sa le indeplineasca
aceste politici, printre care
amintim: explicarea modului
in care politica de
remunerare contribuie la
sustenabilitatea companiel
pe termen lung, descrierea
detaliata a tuturor
elementelor de remunerare
(inclusiv cele variabile si
cele decontate in actiuni),
descrierea modului in care
au fost pozitionate
remuneratiile si conditiile de
angajare ale angajatilor
companiilor atunci cand s-au
stabilit remuneratiile
conducatorilor, etc.

Ulterior aprobarii in
Adunarea Generala a
Actionarilor (AGA),
companiile trebuie sa aplice
politica de remunerare
stabilita pentru conducatori
si sa 0 publice pe site-ul
companiei.

Anul2023 afost,
astfel, aldoileaanin
care companiile au
fost obligate saemita
unraportde
remunerare (supus
votului consultativin
AGA)incare sadescrie
detaliat toate sumele
sibeneficiile piatite
conducatorilor inanul
anterior (2022)
conformpoliticiide
remunerare. Aceste
rapoarte, similar cu
primele, publicate in
2022aufost, de
asemenea, pusela
dispozitia publicului si
VOr ramane pe site-ul
companiilor pentru10
dill.
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Raportul trebuie sa respecte cateva caracteristici, printre care
amintim cateva: trebuie sa includa toate tipurile de remuneratii
primite de fiecare conducator in parte, totalul remuneratiel,
proportia relativa dintre remuneratia fixa si cea variabila, orice
remuneratie platita de o alta firma din grup, detalii privind planurile
de actiuni, orice beneficii platite conducatorilor, etc.

KPMG in Romania a publicat primul studiu privind remuneratia
executivilor in companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti in
anul 2022, anul 2023 fiind cel de-al doilea an in care prezinta
publiculul, prin intermediul prezentului studiu, sinteza rapoartelor
publicate de companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti
conform legil.

Pentru realizarea studiulul nostru, am analizat toate rapoartele de
remunerare publicate de companii, insa, in lipsa unui raport
standard impus de autoritati, fiecare companie a publicat informatii
in formatul propriu ales. De asemenea, in unele cazuri, asa cum
am descris in sectiunile de mai jos, informatiile nu sunt uniforme,
ele fiind procesate, in vederea asigurarii uniformitatii si
comparabilitatii informatiei.

Astfel, studiul de fataisi propune sa analizeze tendintele cu
privire laremunerareadirectorilor companiilor listate, in
special cele primite de directorul general (GEQ), financiar
(CFO) sau de conducatorii neexecutivi, alaturi de evolutialor
Intimp, comparativ cu anul precedent (2021), In situatiile
relevante.

Cu alte cuvinte, studiul va
putea fi folosit de catre
companii in pregatirea
politicilor lor salariale.

Recomandam, insa,
utilizarea acestui studiu ca
pe un ghid general, si
analiza unor informatii
suplimentare, specifice,
necesare luarii unei decizii,
precum industria in care
activeaza agentul economic,
dimensiunea companiei,
indicatorii de performanta
sau responsabilitatile
specifice rolului vizat, etc.

Prin urmare, consideram
acest studiu util mai ales in
ceea ce priveste informatiile
despre componentele
pachetului de remunerare i
ponderile acestora, tipurile
de recompense variabile
acordate, inclusiv tipurile de
stimulente pe termen lung
sau raportul comparativ al
retributiillor directorilor.

Consideratiigenerale
privind studiul

Sumele mentionate in acest studiu sunt evidentiate in RON. In cazul in care
remuneratia a fost publicata in alta moneda (i.e. EUR sau USD), am folosit
cursul mediu anual publicat de BNR pentru anul 2022: 4,9315 pentru EUR,
respectiv 4,6885 pentru USD.

Sumele reprezinta brutul remuneratiei platite. in cazul in care sumele
publicate au fost mentionate ca fiind nete, am aproximat valoarea lor bruta. In
cazul in care in rapoartele de remunerare nu era specificat daca sumele sunt
nete sau brute, le-am considerat ca fiind brute, data fiind recomandarea
legiuitorulul european si roman in acest sens.

De asemenea, pentru comparabilitate, sumele luate in calcul in analiza
noastra reprezintd sumele efectiv platite in anul 2022. In cazul in care in
rapoartele de remunerare au fost evidentiate sume aferente anului 2022, dar
platite in anul 2023, acestea nu au fost incluse in studiu. Situatiile specifice
sunt mentionate la fiecare sectiune in parte.

In ceea ce priveste datele si indicatorii financiari utilizati pentru determinarea
“dimensiunii” companiei, au fost luate in considerare veniturile totale ale
companiel.
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Mentionam ca este esential ca sumele extrase din rapoartele de
remunerare si evidentiate In studiul nostru, sa fie analizate intr-un
context mai larg si anume: capitalizarea companiei, cifra de afaceri
neta, profitul net, numarul de angajati, industria din care face parte
compania si contextul specific al acesteia in perioada analizata,
etc.

In ceea ce priveste analiza comparativa cu anul 2021, este
Important sa se ia in considerare si numarul de directori analizati,
in functie de informatiile disponibile: CEO (57 analizati in anul
2021, 531n anul 2022), CFO (30 analizati in anul 2021, 25 analizati
in 2022), alti directori in afara de CEO si CFO (56 in 2021, 76 1n
2022).

Companiile care au facut
obiectul studiuluinostru

Analiza noastra s-a bazat pe disponibilitatea informatiilor publicate
de companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti. Din cele 84 de
companii analizate, am luat in calcul 58 de companii in ceea ce
priveste remuneratia directorilor executivi si 61 in ceea ce priveste
remuneratia celor neexecutivi.

In functie de subiectul fiecarei analize, numéarul companiilor
poate varia, iar raportul precizeaza in cadrul fiecarei sectiuni
numarul de companii care au stat la baza analizei noastre. De
asemenea, in ceea ce priveste remuneratia primita de CFO,
doar 25 companii au publicat informatii in acest sens, intrucat
Directorul General Adjunct (pentru care exista obligatia de
raportare) poate fi si alt director (e.g. comercial, tehnic).

Companiile care nu au publicat informatii privind remuneratia
conducatorilor, fie au sediul in afara Romaniei si nu au
obligatia publicarii unor astfel de rapoarte in Romania, fie

sunt in insolventa, fie nu au publicat informatii relevante
in rapoartele de remunerare ori au publicat detalii intr-o
forma incompatibila cu restul companiilor, fiind
imposibila compararea.

De asemenea, din cele 20 de companii care fac parte din
indicele BET 3- cele mai tranzactionate companii de la
Bursa, am luat in considerare doar 16 companii, intrucat
doua nu sunt inregistrate in Romania, iar celelalte doua
nu au publicat informatii intr-o forma relevanta pentru
acest studiu.

S BET este primul indice dezvoltat de BVB si reprezinta indicele de referinta al pietei locale de capital. BET reflecta evolutia celor mai tranzactionate companii de pe piata reglementata a BVB, exclusiv societatile de investitii financiare (SIF-uri). Este un indice de pret ponderat
cu capitalizarea free floatului, ponderea maxima a unui simbol fiind de 20%. - https://m.bvb.ro/Financiallnstruments/Indices/Overview
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Remuneratia
conducatorilor executivi

In general remuneratia directorilor executivi se
bazeaza preponderent pe componenta fixa, similar
anului trecut. Comparativ cu remuneratiile platite
directorilor executivi in anul 2021, in anul 2022
mediana remuneratiei fixe a crescut usor in cazul
CEOQO de la 554,287 RON in anul 2021 la 556,612
RON in anul 2022, iar in cazul CFO a scazut de la
457638 RON in 2021 la 431,556 RON in 2022;
important de mentionat este si faptul ca in anul
2022 analiza a inclus 25 de CFO comparativ cu 30
in anul 2021. In cazul celorlalti directori, altii in afara
de CEO si CFO, se poate observa o usoara
crestere a medianei fata de anul 2021, de la
332,044 RON la 332,250 RON.

Siin acest caz, anul trecut au fost luate in calcul 31
de companii, respectiv b6 de directori executivi
(altii decat CEO si CFO), spre deosebire de anul
acesta, cand au fost incluse 35 de companii,
respectiv 76 de directori executivi (altii decat CEO
si CFQ). Prin raportarea remuneratiei fixe primite
de acesti directori la remuneratia fixa primita de
CEOQO, respectiv CFO, se poate observa o scadere

fata de remuneratia fixa primita
de CEO (mediana 68% in 2022
fata de 74% in 2021) si o crestere
in cazul CFO (mediana 99% in
2022 fata de 67% in 2021).

Remuneratia variabila are scopul
de a recompensa performanta.
Astfel, un sistem de remunerare
in care partea variabila are o
pondere mai mare in totalul
remuneratiei totale ar fi de
preferat, cu atat mai mult in cazul
companiilor listate la Bursa, siin
special in perioade marcate de un
nivel crescut de incertitudine si
instabilitate economica.

Componenta variabila sustine
alinierea intereselor conducerii cu
obiectivele organizationale; atunci
cand recompensele depind de
performanta generala a
companiei, acest lucru poate
stimula motivatia de a contribui la
succesul pe termen lung al
organizatiel.

Remuneratie fixa anuala GEO - RON brut

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

Remuneratie fixa anuala GF0 - RON brut

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

2022

556,612
294,166
901,459
705,762
48,000

2,489,026

2022

431,556
277703
633,333
508,312
100,020

1,611,346

2021

554,287
332,301
832,555
655,934
72,417

2,188,771

2021

457638
276,825
657772
501,467
162,043
1,370,313
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Remuneratia fixa anuala primita de CFQ versus

remuneratia fixa anuala primita de GEO

2022 2021

Mediana 72% 67%
Percentila inferioara 56 % 58%
Percentila superioara 86 % 84 %
Media 72% 71%
Minim 41% 41%
Maxim 100% 102%

Remuneratia
conducatorilor neexecutivi

Conform bunelor practici privind remunerarea si in special
pentru a asigura independenta conducatorilor neexecutivi,
acestia beneficiaza in general doar de remuneratie fixa si,
eventual de sume aditionale pentru participarea la sedinte
sau in diverse comitete din care fac parte.

Comparand datele publicate de companii pentru anul 2022
cu cele pentru anul anterior, trendul pare sa fie unul
descendent, inregistrandu-se o scadere a numarului de

Remuneratia fixa primita de aiti
Directoriin afara de CEO $i GFO

Mediana

Percentila inferioara

Percentila superioara

Media
Minim

Maxim

companii care acorda
remuneratie variabila
neexecutivilor.

Astfel, doar 30% din
companiile analizate
(fata de 39% in anul
precendent) au
acordat in anul 2022
remuneratie variabila
si conducatorilor
neexecutivi.

Alti Directori vs CEO

2022

68 %
48%
89%
65 %
15%

110%

2021

74%
58 %
87 %
72%
30%
140%

Alti Directori vs CFO

2022

99%
67%
118%
97%
19%
187 %

Indemnizatia fixalunara Membru GA/CS -

RONDrut

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

2022

11,650
6,197
17943
15,796
41
104,850

2021

67 %
58 %
84 %
71%
41 %
102%

2021

10,257
5,503
16,921
15,422
70
96,096
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ESG - Sustenabilitate Si
responsabilitate

Practicile ESG S remuneratia conducatorilor

Numarul companiilor care includ informatii privind
agenda ESG in rapoartele de remunerare se
mentine relativ modest, dar cu toate acestea se
observa o crestere fata de anul trecut.

Din total companiilor listate la BVB si care au
publicat politicile si rapoartele de remunerare
aplicabile conducatorilor, doar 17 companii (fata de
14 in anul trecut) mentioneaza indicatori de
performanta din aria ESG.

Dintre acestea, 3 companii ofera informatii
relevante privind corelarea remuneratiel
conducatorilor cu indeplinirea unor indicatori de
performanta privind ESG.

Prin urmare, companiile nu au accelerat
semnificativ eforturile in aceasta directie in
decursul ultimului an, lucru vizibil si, spre exemplu,
in procentul de femei in pozitii de conducere, care
nu difera foarte mult fata de anul anterior.

Diversitate

I continuare, similar anului anterior, femeile
ocupa mai putine pozitii de conducere decat
barbatii.

« Directori executivi

v/ Doar 21% (similar cu anul anterior) dintre directorii

v

v

executivi sunt femei. Asadar, din totalul de 154 de
directori ai companiilor analizate doar 32 sunt
femel.

Doar cinci dintre CEO (9%) sunt femei.

11 femei din 25 ocupa functia de CFO (fata de 10
in anul trecut). Chiar daca in termeni procentuali
numarul de femei CFO pare sa fi crescut in anul
2022 (44% fata de 33% in anul 2021), acest lucru
este doar urmarea unui numar mai redus de CFO
la care ne raportam (25 de CFO in anul 2022
versus 30 CFO in 2021).

v MembriCA

v/ Exista o proportie semnificativa de companii

(33%) care nu au nicio femeie membru in Consiliul
de Administratie.

Daca in perioada precedenta (anul 2021) in patru
companii numarul femeilor din Consiliu se apropia
de jumatate si intr-o companie numarul femeilor
era mai mare decét cel al barbatilor, in anul 2022
am identificat doar o companie in care numarul
femeilor in Consiliu a fost egal cu cel al barbatilor.
[n anul 2022 nu au fost identificate companii in
care numarul femeilor sa il depaseasca pe cel al
barbatilor in Consiliul de Administratie sau de
Supraveghere.
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Studiul privind sistemul
actual de remunerare a
conducatorilor executivi din
cadrul companiilor listate
analizeaza remuneratia
primita de Directorii Generali
(CEOQ) si Directorii Financiari
(CFO). In anumite compani,
exista mai multi Directori
Generali Adjuncti care
indeplinesc diverse functii in
cadrul companiei (e.g.
Director Resurse Umane,
Operatiuni, Tehnic,
Comercial, Vanzari, etc.).
Astfel, acolo unde au fost
publicate astfel de informatii,
le-am centralizat si pe
acestea si le-am prezentat
intr-o sectiune distincta.

O parte dintre directoril
executivi sunt remunerati si
in calitate de membri ai
Consiliilor de Administratie
(CA). Acolo unde remuneratia
pentru participarea in CA a
fost evidentiata separat,

aceasta nu a fost inclusa in
remuneratia totala primita
pentru rolul de director
executiv. Similar, nu au fost
iIncluse in totalul remuneratiel
primite, sumele obtinute de
directorii executivi de la alte
companii din grup, insa am
pregatit o analiza separata pe
acest sublect.

In cazul directorilor executivi
straini care primesc sume
sau beneficii in calitatea lor
de expatriati detasati in
Romania, pentru
comparabilitate, nu am luat in
considerare aceste sume
(e.g. contributiile la sistemele
de asigurari sociale din tara
de origine, compensatia
pentru pensie).

Astrel, amajuns
laurmatoarele
concluzil:

Remuneratia fixaprimita de

Directoril Executivi

Din informatiile publice
disponibile, am analizat
remuneratia fixa primita de
CEQO din 53 de companii,
remuneratia fixa primita de
CFO din 25 de companii si
remuneratia fixa primita de
alti directori din 35 de
companii (76 de directori
din toate ariile: comercial,
productie, tehnic, vanzari,
resurse umane, operatiuni,
etc.).

In ceea ce i priveste pe
directorii executivi, altii
decéat CEO si CFO,
informatiile fiind limitate si
sumele semnificativ

diferite de la 0 companie la
alta, am pregatit analiza
cumulat (i.e. media
remuneratiel tuturor
acestor directori din cadrul
unel companii), prin
raportare la remuneratia
fixa primita de CEO si CFO
din cadrul aceleiasi
companii.

De asemenea, in ceea ce
priveste remuneratia fixa
primita de CEQ, exista o
companie unde CEO a
primit siin anul 2022,
similar anului 2021 o
remuneratie fixa
semnificativ mai mare

decat CEQO din restul
companiilor (e.g. de
aproximativ 1,9 ori mai
mare decat cea mal mare
remuneratie fixa din analiza
noastra). Chiar daca
diferenta fata de cea mai
mare remuneratie fixa a
acestui CEO a scazut fata
de anul precedent (cand
remuneratia extrema era
de 2,6 ori mai mare decat
remuneratia maxima),
pentru relevanta
rezultatelor, am exclus si
de aceasta data aceasta
suma din grafice si din
analiza, fiind un caz
exceptional.

Analiza noastra cuprinde
remuneratia fixa primita de
CFO din 23 de companii
care au publicat simultan
aceeasi informatie pentru
CEO. Am putut astfel
analiza cat reprezinta
remuneratia fixa anuala
primita de CFO in anul
2022 din remuneratia fixa
anuala primita de CEQO din
cadrul aceleiasi companii in
23 de situatii. De
asemenea, am putut
extrage informatii de acest
tip pentru 10 companii BET
analizate.
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Remuneratiafixa
primita de CEO

Pe baza datelor disponibile in
rapoartele de remunerare cu
privire la remuneratia fixa a
CEOQO au fost analizate 53 de
companii. Din acestea, a fost
exclusa in scopuri statistice,
O companie unde
remuneratia CEO ajunge la
aproximativ dublul
remuneratiel maxime.

Plata fixa primita de CEQO in
companiile analizate variaza
intre 48,000 RON si
2,489,026 RON pe an fata de
72,417 RON si respectiv
2,188,771 RON in anul
precedent. Potrivit datelor
analizate, companiile care fac
parte din BET (14 companii
analizate pentru CEO dintr-un
total de 20), nu se mai
situeaza in totalitate in prima
jumatate a clasamentulul,

cum a fost cazul in anul
2021. Trei dintre companiile
BET analizate se afla in acest
an in cea de-a doua jJumatate
a clasamentulul.

Totalul remuneratiei fixe
primite de CEO din aceste
companii continua sa
reprezinte un procent
important (35% fata de 33%
in anul trecut) din totalul
remuneratiei tuturor CEO din
toate companiile analizate,
similar cu anul trecut. Insa
nivelul cel mai mare de
remuneratie fixa a fost
primita de CEQO al unel
companii care nu face parte
din BET.

Aceasta a fost exclusa din
analiza noastra, asa cum am
mentionat anterior, deoarece

nivelul este mai mult decat
dublu fata de cea mai mare
remuneratie a unui CEO.
Mai mult, pentru ca in
continuare sase companii
din BET lipsesc din analiza
noastra, este posibil ca
procentul sa fie mai mare.
in top 10 cele mai mari
remuneratii fixe primite de
CEO se afla doar 3 dintre
companiile din BET, fata de
anul trecut cand erau 4.

Exista in continuare trei
companii din BET unde
CEO primeste o
remuneratie fixa sub
mediana intregului grup de
b2 de companii luate in
calcul (dupa excluderea
extremelor - remuneratia
fixa zero si 7145,724 RON),
sub 556,612 (evidentiat cu

albastru in graficul alaturat remuneratia fixa primita de CEO din companiile
componente in BET, cele pentru care exista informatii publice disponibile).

Amintim ca indexul BET este indicele de referinta al pietei de capital din
Romania si reflecta evolutia celor mai tranzactionate companii de la Bursa de
Valori Bucuresti (mai putin societatile de investitii financiare).

Tabel1:Remuneratia fixa anuala CEQ 2022 2021
Mediana 556,612 554,287
Percentila inferioara 294,166 332,301
Percentila superioara 901,459 832,555
Media 705,762 655,934
Minim 48,000 72,417
Maxim 2,489,026 2,188,771
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Asa cum arata
graficul alaturat, se
poate observa o
crestere a nivelulu
maxim al
remuneratiei fixe
primite de un CEQ,
de la 2,188,771 RON
la 2,489,026 RON, in
schimb nivelul minim
a scazut de la 72,417
RON la 48,000 RON.

Important de
mentionat este
faptul ca sunt
companii diferite in
2022 fata de 2021,
atat pentru
remuneratia fixa
anuala minima
primita de CEQ, céat
si pentru
remuneratia fixa
maxima primita de
CEO.

Grafic 2: Remuneratie fixaanuala CEQ
(2021-2022)
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Grafic 3: Evolutiaremuneratiei fixe anuale primit3
de CEO (Mediana)
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Daca raportam
remuneratia fixa
anuala primita de CEO
la dimensiunea
companiei (exprimata
prin totalul veniturilor
inregistrate in
perioada de referinta,
2022), observam ca,
in general exista o
corelare intre salariul
CEO si marimea
companiei — salariul
creste odata cu
cresterea dimensiunii
companiel.

Cu toate acestea
exista si situatii in
care companiile
platesc o remuneratie
fixa anuala mai mica
comparativ cu
dimensiunea
companiel (ex.:
868,908 RON vs
24,833,394,926 RON)
sau companii ce
platesc sume mari
prin raportarea la
dimensiunea
companiel (ex.:
48,000 RON vs
1,262,282 RON).
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Grafic 4:Remuneratia fixa lunara GEQ vs. Venituri totale companie
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Potrivit datelor analizate, remuneratia fixa anuala a unui Director Financiar (CFQO)
variaza intre 100,020 RON si 1,611,136 RON. Aproximativ jumatate dintre
Directorii Financiari ai companiilor din BET (cele mai tranzactionate companii)
primesc remuneratii fixe ce 1i pozitioneaza in jumatatea de sus a clasamentului.

Unul dintre el
marcheaza exact
mediana, cu o
remuneratie fixa
totala de 431,556
RON. De
asemenea,
remuneratia fixa
anuala primita de
CFO din companiile
parte din BET
(respectiv 11
companii subiect al
analizel noastre)
reprezinta
aproximativ 55% din
totalul remuneratiei
tuturor CFO din
toate companiile
analizate (2b).
Intrucat lipsesc
noua companii din
BET din aceasta
analiza, este posibll
ca procentul sa fie
mal mare.

Daca raportam
remuneratia fixa
anuala primita de

CFO la dimensiunea companiei (exprimata prin totalul veniturilor
inregistrate in perioada de referinta, anul 2022), in general
observam siin acest caz ca exista o tendinta ascendenta si o
tendinta de corelare intre salariul CFO si marimea companiei
(salariul creste odata cu cresterea dimensiunii companieli).

Siin cazul CFO exista céateva situatii exceptionale, sunt in
continuare companii care platesc o remuneratie fixa anuala mai
mica raportat la dimensiunea companiei (e.g.1,611,346 RON
versus venituri anuale per companie de 66,230,603,370 RON). Si
in acest caz, companiile din BET platesc o remuneratie fixa anuala
catre CFO corelata sau chiar redusa, comparativ cu dimensiunea

companiei.

Tabel 2: Remuneratia fixa anuala GF0

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

2022

431,556
277703
633,333
508,312
100,020
1,611,346

2021

457638
276,825
657772
501,467
162,043
1,370,313
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Grafic 5: Remuneratia fixa anuala GF0
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La fel ca in cazul CEOQ,
se poate observa atat
o crestere a nivelului
maxim al remuneratiei
fixe pe care 0
primeste un CFO, dar
sl 0 scadere a
nivelului minim pe
care il primeste un
CFO. Companiile care
reprezinta valoarea
minima si maxima a
remuneratiei fixe
primite de un CFO
sunt diferite in 2022
fata de 2021.

De asemenea,
diferenta poate fi
explicata si prin
numarul de companii
ce au fost luate In
calcul pentru aceasta
analiza, pe baza
informatiilor
disponibile in cei doi
ani de raportare (in
anul 2021 au fost
analizati 30 de CFOQ,
fata de anul 2022,
cand au fost analizati
25 de CFO).

Grafic 6: Remuneratia fixa anuala GFO (minim simaxim)

1.800.000

2021

2022

Grafic 7: Evolutia remuneratiei fixe anuale primita de
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Grafic 8: Remuneratia fixa lunara GF0 vs. Venituri totale companie
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In ceea ce priveste remuneratia fixa anuald primita de un CFO versus cea primita
de un CEQO, am putut compara remuneratia totala fixa a CFO cu cea a CEO din 23
de companii, aici existand date relevante pentru cele doua categorii de executivi
simultan. Din analiza noastra rezulta ca remuneratia fixa anuala a unui CFO
reprezinta intre 41% si 100% din remuneratia fixa anuala a unui CEO. Mediana
este 72%, In crestere fata de anul anterior cu 5 puncte procentuale.

Grafic 9: Remuneratia fixa anuala GF0 vs remuneratie fixa anuala GEQ
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Tabel 3: Remuneratia fixa anuala

primita de CFQ versus remuneratia

fixaanuala primita de GEO

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

81% - 100%

2022

72%
56 %
86 %
72%
41%
100%

2021

67 %
58%
84 %
71%
41 %
102%
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Alti Directori vs CEO Alti Directori vs CFO

Remuneratiq fixaprimitade Tabel 4: Remuneratia fixa primita de
altiDirectoriin afara tle GEQ si GFO alti Directoriin afara de CEO i CFO 2022 2021 2022 2021

. o o Mediana
Asa cum mentionam anterior, in ceea ce i priveste pe

directorii executivi, altii decat CEO si CFO, sumele sunt Percentila inferioara 48% 58% 67% 58%
semnificativ diferite de la o companie la alta si de la o Percentila superioara

pozitie la alta, chiar in cadrul aceleiasi companii. Astfel, : . . . )
am pregatit o analiza cumulata (media remuneratiei Media 65% 72% 97% 71%
tuturor acestor directori din cadrul unel companii), prin Minim

raportare la remuneratia fixa primita de CEO si CFO din :

AU cormpan > ' Maxim 110% 140% 187% 102%

Din analiza noastra rezulta ca 53% dintre acesti
Directori au o remuneratie fixa anuala mai redusa decat
CFO (intre 19-100% din remuneratia anuala fixa a unui

HHE ) _ 5 Cu exceptia a doua companii, in general, remuneratia fixa anuala primita de Directorii (altii decat CFO si CEO)
CFO), in timp ce 47% se situeaza peste ceea ce din companiile din BET (marcate cu rosu in grafic) se afla in continuare n jumatatea de sus a clasamentului,

primeste un CFO - ntre 100-187%. insa doar 3 companii sunt in top 10, la fel ca in anul anterior.
Cat priveste raportarea la remuneratia fixa anuala a unui
CEOQO, In 91% din cazuri Directorii au o remuneratie fixa
anuala mai redusa decat CEOQ (i.e. intre 15-99% din
remuneratia anuala fixa a unui CEO). In 6% din cazuri
remuneratia fixa a CEO este egala cu cea a altor
directori executivi. Doar intr-un caz, media remuneratiei
fixe a altor directori o depaseste pe cea a CEO cu 10%.
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Grafic 10: Media remuneratiei fixe anuale obtinute de alti Directori, per companie
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Tabel 5: Remuneratia fixa anuala primita de alti directori

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

332,250
198,644
620,503
475,763
75,185
2,342,605

Concluzii privind analiza remunetratiei fixe
anuale a conducatorilor executivi

Asa cum a rezultat in urma analizei noastre, putem afirma ca:

v exista in continuare diferente semnificative intre remuneratiile fixe anuale
platite conducatorilor companiilor listate. Acestea, insa, trebuie analizate
intr-un context mai larg, care sa cuprinda si veniturile totale incasate,
capitalizarea companiel, cifra de afaceri neta, profitul net, numarul de

angajati, samd.

v/ remuneratia fixa anuala platita catre CEO si CFO ramane, in general,
corelata cu dimensiunea companiei (remuneratia creste odata cu
dimensiunea companiei), insa doar ca tendinta, nu si ca regula, existand

abateri si situatii exceptionale.

v companiile parte din BET, care au facut parte din analiza noastra, platesc, in

general, o remuneratie proportionala cu dimensiunea companiei.
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Remuneratia variabila primitade
Directoril Executivi

Din cele 58 rapoarte de remunerare analizate pentru
remuneratia directorilor executivi, doar 31 acorda remuneratii
variabile conducatorilor executivi: bonusuri si/sau alte forme de
remuneratie variabila.

In plus, nu exista uniformitate in modul de raportare a
remuneratiel variabile. Unele companii au evidentiat sumele
efectiv platite in anul 2022, altele sumele care se refera la
performanta pentru anul 2022 sau anterior anului 2022, dar care
au fost platite in anul 2023. De asemenea, unele companii au
exprimat in bani valoarea actiunilor primite, in timp ce altele au
mentionat doar numarul de actiuni acordate.

De asemenea, sub aceeasi categorie de remuneratie (i.e.
variabila) au fost raportate diverse sume: de la contravaloarea
actiunilor, valoarea beneficiilor reprezentand optiuni pe actiuni
virtuale, pana la bonusuri trimestriale si alte remuneratii variabile
in cash.

Astfel, mentionam ca in analiza noastra am luat in calcul sumele
efectiv platite in 2022 (fie cash, fie valoarea actiunilor
transferate in anul 2022, care in general se refera la performanta
anului 2021).

Unele companii au oferit explicatii privind remuneratia variabila
platita executivilor conform politicilor acestora.

Tabel 6: Remuneratia variabila primita de directorii executivi

Numar
companii

4

Explicatii

Remuneratia variabila nu poate depasi 100% din remuneratia fixa anuala

Compania acorda o remuneratie variabila anuala (intre 30% si 50% din remuneratia
anuala fixa pentru CEQO, respectiv intre 15% si 40% pentru ceilalti directori) si 0
remuneratie variabila pe termen lung (intre 150% si 200% din remuneratia anuala
fixa pentru CEQ, respectiv intre 60% si 160% pentru ceilalti directori)

Remuneratia variabila este formata din: a) premii trimestriale, in limita a 5% aplicat
asupra remuneratiel primite si b) plan de beneficii anual care consta in numerar si
actiuni, in cuantum de 5% din rezultatul net, indicatorul compus din profitul net
realizat si din castigul net realizat din vanzarea activelor financiare, reflectat in
rezultatul reportat, calculat inainte de inregistrarea planului de beneficii

Elementele variabile reprezinta intre 34% si 72% din remunerarea totala a
membrilor activi al Directoratului

Valoarea maxima a remuneratiei anuale variabile a Directorilor Executivi este egala
cu de 2 ori valoarea remuneratiei lunare fixe
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Remuneratia variabila
primita de CEO

25 de CEO din cei 52 analizati
primesc si o remuneratie variabila®
aceasta este in general mai mica
decat cea fixa. Mentionam ca
analiza noastra include acei CEO,
care au primit remuneratia variabila
in 2022, astfel am exclus un CEO
care a primit remuneratie variabila,
dar care va fi platita in 2023.

In 84% din cazuri remuneratia fixa
reprezinta peste jJumatate din
remuneratia totala (mediana este Ia
/5%), lar remuneratia variabila
reprezinta in 68% din cazuri sub
50% din remuneratia fixa totala
(mediana este la 36%).

Exista si exceptii, 3 din cei 25 de
CEOQO analizati primesc o
remuneratie variabila care
reprezinta intre 120% si pana la
290% din remuneratia fixa.

Tahel 7:Remuneratia variabila primita de GEO

Remuneratie fixa Remuneratie variabila
din total remuneratie din total remuneratie

26% 74%
41% 59%
45% 55%
56 % 44%
59% 41%
63 % 37%
66 % 34%
67% 33%
68% 32%
69% 31%
73% 27%
74% 26%
75% 25%
81% 19%
83% 17%
84 % 16%
87% 13%
87% 13%
88% 12%
88% 12%
89% 1%
93% 7%

94 % 6%

98% 2%

99% 1%

Remuneratie variabila
din remuneratie fixa

290%
142%
123%
77%
69%
59%
51%
50%
48%
46%
37%
35%
34%
24%
21%
19%
15%
14%
14%
14%
13%
8%
6%
2%
110%

Remuneratia variabila
primita de CFO

Din cei 25 de CFO analizati, 11 au
primit si o remuneratie variabila. In
aproape toate cazurile remuneratia
fixa reprezinta minim 50% din
totalul remuneratiei (mediana este
73%).

In ceea ce priveste procentul
remuneratiel variabile din
remuneratia fixa, sumele sunt
foarte diferite, asa cum se poate
observa din tabelul alaturat. Exista 2
companii care acorda remuneratie
variabila a carel valoare este
aproximativ egala cu cea fixa.

De asemenea, exista si 0 exceptie
care acorda CFO o remuneratie
variabila de doua ori mal mare decat
cea fixa.

Au fost analizate pachetele a 53 de CEOQO, insa una dintre companii a fost exclusa si in acest an din analiza, avand in vedere ca CEO-ul acestei companii a primit si in anul 2022, similar anului 2021 o remuneratie fixa semnificativ mai mare decat CEO din restul
companiilor (e.g. de aproximativ 1,9 ori mai mare decat cea mai mare remuneratie fixa din analiza noastra).
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Tahel 8: Remuneratia variabila primita de CFO acel directori care au Tahel9: Remuneratia variabila primita de alti directori
oferit directorilor
Remuneratie fixa Remuneratie variabila Remuneratie variabila exe_cu_tlyl remuneratle_ Remuneratie fixa Remuneratie variabila Remuneratie variabila
din total remuneratie din total remuneratie din remuneratie fixa V?vr'atv)'[a' gar Carel va fll _ din total remuneratie din total remuneratie din remuneratie fixa
platita In aecursul anulul
33% 67% 200% 2023. Daca am include 0% 100% 100%
49% 51% 104% s acesti directori, 42% 58% 141%
529 48% 949% procentul ar fi mai mare, 45% 55% 123%
(0] (0} (0] 0 .
64% 36% 57% 3_6 41t % (31 d'nt.7.6 dﬁ.. 47% 53% 112%
66% 34% 52 % dlregtoélEge-C%llzvcl)’)a Hl 50% 50% 100%
eca Si .
63% 37% 59% ' 50% 50% 98%
66% 34% 51% . 52 % 48% 93%
Dupa cum se poate
73% 27% 37% observa din tabelul 53% 47% 90%
74% 26% 35% _ - 55% 45% 80%
alaturat, si in cazul
83% 17% 20% . L . 57 % 43% 74%
directorilor care au primit
88% 12% 13% : NS 58% 42% 73%
oo o N remuneratie variabila, . . c00
’ ’ ’ ponderea remuneratiei o° o° O°
0 [0) (0) . A
98% 2% 2% fixe n totalul 67% 33% 50%
P () (o) [0)
remuneratiei este 67% 337% o0%
majoritara, mediana fiind Ll 28% 58%
Remuneratiavariabilaprimitade altidirectori, 3% tnciuzana si caul
- - . In care remuneratia fixa ° ° °
n afal'a [IB GEO S| GFO a fost zero). 76% 24% 32%
77% 23% 30%
| | L | | | In doua cazuri 78% 22% 29%
Dintre directorii analizati, 30% (23 din 76 de directori) au . 809% 209% 269
o . S . o . remuneratia fixa este ° ° 0
primit remuneratie variabila. Un director a primit remuneratie v ' T 899, 18% 999
TR - L ' egala cu cea variabila, iar o o o
variabila, fara a fi beneficiat de remuneratie fixa. Asa cum . . . — pp— p—
. o . DA ' in alte 3 cazuri este mai 0 0 0
mentionam anterior, in analiza noastra am inclus L
' , ! L mica.
remuneratiile variabile platite in anul 2022, astfel am exclus
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Concluzii privind analiza
remuneratiei variabile

Asa cum se poate remarca, doar aproximativ
jumatate dintre companiile analizate acorda o
forma de remunerare variabila. De asemenea,
exista putine date privind tipurile de
remuneratii variabile acordate si doar cateva
companii explica in detaliu in rapoartele de
remunerare sistemul de remunerare variabil
Implementat.

Mentionam ca bunele practici privind
remuneratia variabila in companiile listate (si
Nnu numai) propun un sistem de remunerare
variabil cu cel putin doua componente: pe
termen scurt, de regula 1 an (de exemplu
bonusul anual, decontat de cele mai multe ori
in numerar, limitat la remuneratia fixa anuala,
corelat cu performanta companiei si
individuala pe termen scurt) si pe termen lung
(de exemplu 3 ani, decontata de regula in
actiuni sau intr-o combinatie de actiuni si
numerar, limitata la de 2 sau 3 ori remuneratia
fixa anuala, corelata cu performanta
companiei si individuala, care are scopul de a
alinia interesele directorului cu performanta
companiel pe termen lung si cu interesele
actionarilor).

Remuneratii primite de Directoril
Executivide la alte entitati din grup

Aproximativ 12% dintre Directorii executivi (19
din 154° primesc remuneratii de la alte entitati
din grup. In general, sumele sunt reduse
comparativ cu remuneratia fixa primita pentru
functiile de conducere pe care le detin, insa
exista si unele exceptii: in unul dintre cazuri, un
director financiar (CFO) primeste de la alte
entitati remuneratii de aproximativ de 76 ori mai
mari decéat remuneratia de baza platita de
entitatea listatd. Acesta este un caz extrem. In
13 din 19 cazuri (68%) remuneratia primita de la
alte entitati reprezinta sub 20% din remuneratia
fixa de baza.

In 4 cazuri (21% dintre directorii care primesc
remuneratii de la alte entitati), nivelul acestui tip
de remuneratie reprezinta intre 20% si 50% din
remuneratia fixa de baza. Intr-un caz, reprezinta
b6% din remuneratia fixa de baza. Rezulta astfel
0 mediana de 13%, excluzand situatia extrema
in care remuneratia de la alte entitati reprezinta
763% din remuneratia fixa de baza anuala.
Graficul alaturat, de asemenea nu ia in
considerare cazul extrem mentionat.

Grafic 11: Sume primite de Directori Executivi de la alte entitati

® <20% din remuneratia fixa de baza
® 56% din remuneratia fixa de baza
intre 20 - 50% din remuneratia fixa de baza

b . . . N . . . . . A . . . A . . P e . . .
Reamintim ca fost analizate pachetele a 53 de CEOQ, insa una dintre companii a fost exclusa si in acest an din analiza, avand in vedere ca CEO-ul acestei companii a primit si in anul 2022, similar anului 2021 o remuneratie fixa semnificativ mai mare decat CEO din restul
companiilor (e.g. de aproximativ 1,9 ori mai mare decat cea mai mare remuneratie fixa din analiza noastra).
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Beneficiile primite de Directoril Executivi

In ceea ce priveste beneficiile,
in general, acestea au
inregistrat valori sensibil mai
crescute decat in anul
precedent. Spre deosebire de
anul trecut cand in 56% din
cazuri valoarea beneficiilor
reprezenta sub 1% din
remuneratia fixa, anul acesta
28% din beneficiile acordate
reprezinta sub 1% din
remuneratia fixa primita.
Exista 6 situatii in care
valoarea beneficiilor este mai
mare de 50% din remuneratia
fixa, dintre care una este o
exceptie si reprezinta 100%
din remuneratia fixa, deoarece
nu a fost acordata o
remuneratie fixa.

Un alt caz exceptional a fost
identificat siin consecinta a
fost tratat in mod distinct in
cadrul studiului nostru. Si
anume, in una dintre companii,
mandatul directorului general a

incetat in timpul perioadel
analizate, ocazie cu care I-au
fost platite anumite sume cu
titlu de compensatie de
incetare fara cauza a
contractului de mandat si
compensatie de
neconcurenta. In raportul de
remunerare publicat de
companie, sumele au fost
iIncluse in categoria beneficiilor
financiare.

Aceste beneficil extraordinare
fiind foarte mari (ajungand la
nivelul de aproximativ de 6,6
ori cifra de afaceri anuala a
companiei) in cadrul studiului
nostru am exclus aceste sume
exceptionale (totalizand
3,417753 RON) din analiza
privind CEQO, cu scopul de a
pastra relevanta statistica a
datelor in ansamblu, inclusiv in
ceea ce priveste calculul
mixului de remunerare.

Grafic 12: Valoare beneficii vs.
Remuneratie fixaanuala

® sub 1%
intre 25 -50%

® intre 1-25%
® peste 50%

In ceea ce priveste tipurile de
beneficii acordate Directorilor
Executivi, acestea difera de la
caz la caz, insa cele mai
comune sunt cele “clasice” si
anume: asigurare de viata i
sanatate, abonament medical
privat, tichete de masa si
tichete cadou.

Unele companii asigura
abonament la sala de sport,
pensie privata, bonus de
vacanta, cadouri pentru copii
de 1 iunie si Craciun, prime si
bonus de vacanta, iar in unele
cazuri autoturism cu sofer,
precum si chirie sau locuinta
de serviciu (inclusiv cheltuieli
pentru folosinta / intretinere).
Companiile acopera si
costurile cu chiria si scoala sau
gradinita pentru directorii
straini care desfasoara
activitatea in Romania.

Exista companii care au
raportat diverse sume ca fiind
beneficii (exemplu: sume
reprezentand zile de concediu
neefectuate, sume
reprezentand plata pentru
clauza de neconcurenta sau
pentru incetarea fara cauza a
contractului de mandat).
Aceste sume au fost excluse
din analiza noastra.
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Concluzii privind remuneratia conducatorilor executivi

In majoritatea cazurilor in care executivii au primit si remuneratie fixa si variabila, indiferent
de pozitie, directorii executivi au o remuneratie preponderent fixa, mixul fiind aproximativ
similar celul din anul precedent. Fata de anul precedent, ponderea componentei de
remuneratie fixa a crescut usor in cazul CEO si CFO (cu 1 punct procentual). n cazul
celorlalti directori, de asemenea nu sunt schimbari notabile.

Tabel 10: Remuneratia conducatorilor executivi- Mediana

Remuneratie fixa
din total remuneratie

Remuneratie variabila
din total remuneratie

Remuneratie variabila
din remuneratie fixa

2022 2021 2022 2021 2022 2021

CEQ 75% 74% 25% 26% 34% 36%
CFO 73% 72% 27 % 28% 37% 39%
Altidirectori 74% 74% 26% 26% 36% 35%

Tabel 11: Remuneratia conducatorilor executivi- Medie

Remuneratie fixa
din total remuneratie

Remuneratie variabila
din total remuneratie

Remuneratie variabila
din remuneratie fixa

2022 2021 2022 2021 2022 2021

CEQ 74% 72% 26% 28% 48% 56%
CFO 71% 72% 29% 28% 56% 48%
Altidirectori 73% 68% 27% 32% 54% 61%

In continuare sistemul de remunerare
a conducatorilor executivi, in general
ramane doar putin rafinat.

Un grad mai mare de complexitate
(unde putem observa sisteme mai
complexe privind remunerarea
variabila) intédlnim la companiile care
fac parte dintr-un grup international,
care aplica un sistem de remunerare
de la nivelul grupulul, de obicei din tari
cu mal multa experienta in acest
domeniu.

Momentan, sistemul de remunerare in
majoritatea companiilor analizate se
bazeaza preponderent pe remuneratia
fixa, care, prin natura ei, are scopul de
atragere si retentie si care se bazeaza
pe rolul si cunostintele/priceperea
directorulul.

Insa, pentru a alinia interesele
directorului cu performanta companiei
si cu Interesele actionarilor se
recomanda includerea unei
componente variabile in pachetele de
remunerare ale conducatorilor.

Componenta variabila este importanta
in orice companie, devenind esentiala
in cazul companiilor listate la bursa,
unde exista mecanisme specifice
privind corelarea performantei
companiel cu remunerarea celor care
au putere de decizie In companie, prin
acordarea de actiuni in societate.
Practic, cei care conduc compania
devin el insisi actionari.

in Romania, remunerarea directorilor
in actiuni devine o practica tot mai
intalnita, iImpulsionata si de
modificarea constanta a legislatiei (atat
Codul Fiscal, cat si Legea Societatilor
Comerciale au fost modificate in
sensul facilitarii implementarii unor
astfel de planuri de recompensare).

De asemenea, nu sunt de neglijat s
facilitatile fiscale disponibile pentru
planurile de stimulare pe termen lung,
care indeplinesc conditiile specificate
in Codul Fiscal.
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Introducere Sumar. Remungraj{!a .
executiv conducatorilor executivi

104.850
57 61.005
50.238
55 43.116
37.702
53 30.665
27.500
51 25.689
25.289
49 24.746
21.922
47 20.513
19.659
I d = t- T- w 45 18.074
naemnizatia rixa 17,900
- 43 16.841
lunaraMembru GA/CS 16.507
41 16.429
15.457
39 15.329
14.795
Analiza noastra cuprinde acelasi numar de companii, respectiv 58, din care 14 sunt incluse in indicele 37 14.795
indemnizatia fixa lunara BET la momentul analizei. La companiile care au publicat date relevante pentru . g
primita de conducatorii mai multe categorii de neexecutivi (presedinte CA/CS, membru CA/CS, membru 13.339
neexecutivi din 58 de Independent) am considerat media acestora in interiorul companiel respective. 3 ::g:;
companii care fac publice 31 12.000
astfel de informatii (membri s s
consililor de administratie, o 10.988
CA/ de supraveghere, CS) Tabel 12: Indemnizatie fixa membru GA/CS 2022 2021 27 10.857
dintre care 14 sunt parte din | - :32:3
indicele BET. Mediana 11,650 10,257 10.300
23 9.512
L . Percentila inferioara 6,197 5,503 9.319
Cat priveste analiza _ | 21 9.067
comparativa a indemnizatiei Percentila superioara 17943 16,921 8.547
. . . 19 .
fixe lunare versus veniturile Media 15.796 15,422 5919
totale inregistrate de o 17 8.120
companie in anul 2022, am Minim 41 70 - o]
identificat date relevante, si Maxim 104,850 96,096 5.128
astfel am luat in calcul = 5000
4.720
11 4.500
4.445
9 4.217
4.085
7 4.068
3.504
5 3.000
1.709 ] ] ] . .
s Grafic 13: Indemnizatia fixa lunaraMembru CA/CS
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Asa cum se poate observa din
primul grafic, exista diferente
semnificative intre
indemnizatiile fixe lunare
platite de companii — ce variaza
de la 41 RON pana la 104,850
RON. Majoritatea companiilor
din BET (marcate cu roz in
graficul alaturat) platesc o
iIndemnizatie fixa lunara intre
aproximativ 8,219 RON si
43,116 RON, 78,5% dintre
membrii conducerii
neexecutive fiind platiti peste
mediana grupului, adica peste
11,650 RON brut.

Intrucat plaja de valori este
foarte extinsa, am analizat
aceste sume in corelatie cu
dimensiunea companiilor, data
de totalul veniturilor
companiilor in perioada de
referinta (i.e. 2022).

Astfel, rezulta ca nu exista o
corelare perfecta intre
marimea indemnizatiei fixe

lunare si dimensiunea
companiei (analizata prin
prisma veniturilor realizate in
anul 2022). Exista un trend de
crestere (indemnizatia creste
odata cu veniturile), insa exista
mai multe anomalii.

Asa cum se poate observa in
graficul alaturat, exista
companii care platesc
Indemnizatii mici comparativ
cu dimensiunea companiel
(8,219 RON indemnizatie fixa
lunara membru CA vs
66,230,603,370 RON venit
anual) sau indemnizatii mari
comparativ cu dimensiunea
companiei (104,850 RON
indemnizatie fixa membru CA
vs 141,462,711 RON venit
anual).

Exista si o situatie in care
indemnizatia este foarte mica
raportat la veniturile
companiei (41 RON vs
110,642,426 RON).

Grafic 14: Indemnizatie fixa lunara membru GA/ GS vs. venituri totale companie
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Astfel, companiile care platesc cele mai mari indemnizatii fixe lunare nu sunt
companiile cu cele mai mari venituri, conform datelor publicate pe site-ul
Ministerului de Finante.

De asemenea, se poate observa ca in general, companiile din BET fie platesc o
iIndemnizatie corelata cu dimensiunea firmei, fie mai mica raportat la dimensiunea
companiei.
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Indemnizatiafixa
lunara primita de
Presedintele
Consiliuluide
Administratie

Mai putin de jJumatate (46%) din companiile din BET analizate
acorda o indemnizatie Presedintelui Consiliului de Administratie
peste mediana (16,429 RON). Asa cum se poate observa si in
graficul de mai sus, doar doua companii din BET se afla in top 10
cele mai mari indemnizatii acordate Presedintelui Consiliului de
Administratie.

Tabel13: Indemnizatie fixa Presedinte CA/ CS 2022
Indemnizatia fixa 23932 | Mediana 16.429
imita d GENND 22685
g:::;ozlaintile @GNS 21458 Percentila inferioara 8,984
Consiliului de Percentila superioara 24,951
Administratie variaza .
intre 1,282 RON si Media 30,340
280,593 RON. Minim 1,282
Maxim 280,593

Grafic 19: Indemnizatie fixa
lunaraPresedinte CA/CS
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In ceea ce priveste compararea indemnizatiei lunare primite de
Presedintele CA/CS cu indemnizatia lunara primita de membrii
CA/CS in cele 47 de companii analizate pentru care am avut date
simultan, rezultatele arata ca, in cele mai multe cazuri, Presedintele
CA primeste o indemnizatie lunara mai mare decat membirii
Consiliului de Administratie.

in 18 companii, indemnizatia lunara primita de Presedintele CA este
mai mare cu un procent care variaza intre 101% si 250% din
indemnizatia unui membru CA/CS. De mentionat ca au fost excluse
din calcul 8 situatii extreme, in care indemnizatia Presedintelul
depaseste pe cea a membrilor CA de 3 péna la 8,5 ori, intr-unul din
cazuri chiar de aproape 1,000 de ori (in acest ultim caz indemnizatia
lunara a membrilor este de doar 41 RON).
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In 17 cazuri, indemnizatiile
lunare platite celor doua
categorii sunt egale. In 4
dintre cazuri, remuneratia
membrilor Consiliului de
Administratie este mal mare
decat cea a Presedintelul
Consiliului de Administratie.

In aceste cazuri,
iIndemnizatia lunara a
membrilor CA are un
cuantum de 102%, 105%,
110% SI 221% din
Indemnizatia Presedintelul
CA din compania respectiva.

Pentru una din aceste
companili, membrii
Consiliului de Administratie
sunt reprezentantii unor
persoane juridice, astfel
Indemnizatia este mai mare
decat pentru persoanele
fizice, cum este cazul
presedintelul Consiliului de

Administratie, iar in cazul celorlalte 3 companii, in raportarea indemnizatiei fixe
sunt luate in considerare indemnizatiile primite ca urmare a unui cumul de
functii (ex: membru in Consiliul de Administratie, la care se adauga remuneratia
primita pentru functiile din comitetele care functioneaza in cadrul Consiliului de

Administratie).

In ceea ce priveste companiile care fac parte din indicele BET, in patru cazuri
iIndemnizatiile lunare ale membrilor sunt egale cu cele ale Presedintelul
Consiliului de Administratie, doar intr-un caz indemnizatia membrilor o

depaseste pe cea a Presedintelui cu 4%.

Tabel 14: Indemnizatie fixa Presedinte CA/

GS vs MembruCA/CS 2022
Mediana 40,5%
Percentila inferioara 25,5%
Percentila superioara 50,5%
Media 46%
Minim 17 %
Maxim 150%

2021

40,02%
24.,51%
59,37%
45,97 %
16,86 %
99,98%

Remuneratii suplimentare primite
te MembriCA/ GS

in functie de calitatea detinuta in diverse
comitete, membrii Consiliului de
Administratie pot primi sume suplimentare.

Unele companii acorda astfel de sume in
functie de numarul de sedinte la care
participa conducatorii neexecutivi, in timp
ce altele acorda o indemnizatie
suplimentara, indiferent de numarul
sedintelor si gradul de participare la
acestea.

Unele companii au pus la dispozitie
explicatil privind acordarea sumelor
membrilor Consililor de Administratie. Asa
cum se poate observa, sumele cele mai
mari sunt platite membrilor Comitetelor de
Audit.
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Tabel 15: Remuneratii suplimentare
primite de MembriCA/ CS

Compania 1

Compania 2

Compania 3

Compania 3

Compania 4

Compania 4

Compania 4

Suma
suplimentara

134,212
3,998

6,837
3,418

3,999

3,999

14,795

Lunar /
per sedinta

Lunar

Lunar

Per sedinta

Per sedinta

Lunar

Lunar

Lunar

Detalil

Indemnizatie lunara Comitet de Audit

Indemnizatie lunara Comitet de Risc si
Sustenabilitate, Comitet Remuneratii si
Nominalizari, alte comitete

Indemnizatie Comitet de Audit

Indemnizatie Comitet Prezidential si de
Nominalizare

Indemnizatie lunara membru Comitet
Remuneratii si Nominalizari

Indemnizatie lunara membru Comitet
Risc si Sustenabilitate

Indemnizatie lunara membru Comitet de
Audit

Remuneratii variabile

Majoritatea companiilor (70%, reprezentand 43
din 61 de companii) nu au platit o remuneratie
variabila in anul 2022 membrilor CA. Fata de
perioada anterioara, numarul de companii care
au oferit renumeratie variabila conducatorilor
executivi a scazut cu 9%; de mentionat ca anul
trecut au fost luate in considerare 66 de
companii, astfel, in cifre absolute diferenta este
destul de mica, 40 de companii in anul 2021,
fata de 43 in 2022.

Trebuie precizat insa, ca exista si situatii in care
formularile din rapoarte nu sunt clare si
detaliate. Exista astfel mentiuni cu privire la
alocarea unor actiuni in cadrul unor planuri
specifice, fara sa existe insa mentiuni cu privire
la valoarea lor (mentionandu-se, spre exemplu,
doar numarul de actiuni).

Din cele 18 companii care au platit in anul 2022
o forma de remuneratie variabila, 15 au acordat
astfel de remuneratii in bani, si 3 companii au
platit in actiuni, in baza unui plan specific.
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Grafic 16: Remuneratii variabile
acordate membrilor CA/ CS

70%

@® Companii care acorda remuneratie variabila

Companii care nu acorda remuneratie variabila

Grafic 17: Tipuri de
remuneratii variabile

® Actiuni SOP
® Cash

Beneficil

Nu este o practica
comuna ca societatile sa
acorde beneficii
membrilor CA. Au fost
identificate 6 companii
care au inclus in
rapoartele pentru anul
2022 mentiuni cu privire la
acordarea beneficiilor.

Companiile achita acele
cheltuieli efectuate in
vederea desfasurarii
activitatii (cazare, masa,
transport, telefon, laptop,
protocol, etc.), precum si
cheltuieli privind
asigurarea pentru
raspundere profesionala.
In unele cazuri, companiile
pun la dispozitia
membrilor CA masina cu
sofer. Alte beneficii
mentionate sunt similare
celor acordate angajatilor,
si anume: abonament
medical, asigurare de
sanatate sau de viata.

Concluzii privind remuneratia conducatorilor neexecutivi

Exista diferente mari privind
iIndemnizatiile fixe primite de
conducatorii neexecutivi, care nu
pot fi justificate mereu prin
marimea companiei.

O analiza mai amanuntita este
necesara (luand in considerare si
alte variabile precum profitul
companiel, numarul de angajati,
industria, strategia, etc.) pentru a
avea mai multa claritate privind
sumele acordate. Totusi,
companiile din BET supuse analizel
noastre, platesc o indemnizatie
fixa lunara corelata sau chiar
redusa prin raportare la
dimensiunea companiei.

De asemenea, tindnd cont de
bunele practici privind
remunerarea, conducatorii
neexecutivi ar trebui remunerati
doar cu remuneratie fixa si,
eventual, remuneratie pentru

participarea la sedintele din
comitetele din care fac parte,
pentru a asigura independenta
acestora.

Totusi, trendul pare sa fie in sensul
reglarii acestel situatii, doar 30%
(fata de 39% in anul precedent)
din companiile analizate acordand
in anul 2022 remuneratie variabila
si conducatorilor neexecutivi.

Mentionam ca nu exista o
Interdictie legala in acest sens si,
asa cum am detaliat in sectiunea
urmatoare, unele dintre companiile
analizate raporteaza ca si
conducatorii neexecutivi sunt
beneficiari in cadrul planurilor de
recompensare pe termen lung cu
decontare in actiuni.
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Din toate companiile analizate, 18 companii mentioneaza ca au implementat deja scheme de remunerare pe termen lung

Tabel 16: Scheme de amanare pe termen lung

TipPlan

Participanti

Beneficii

Pret beneficii

Ritmicitate
Intrare in drepturi

In majoritatea cazurilor, respectiv in 13 companii aceste planuri sunt de tipul , stock-option plan”. Exista 2
companii care au implementat scheme de amanare si retinere privind componenta de remuneratie variabila,
1 companie care recompenseaza prin intermediul unui plan de optiuni pe actiuni virtuale, iar celelalte 2
companii au diverse alte forme de planuri de recompensare pe termen lung. In majoritatea cazurilor,
respectiv in 13 companii aceste planuri sunt de tipul , stock-option plan”.

Exista 2 companii care au implementat scheme de amanare si retinere privind componenta de remuneratie
variabila, 1T companie care recompenseaza prin intermediul unui plan de optiuni pe actiuni virtuale, iar
celelalte 2 companii au diverse alte forme de planuri de recompensare pe termen lung.

In general, participantii sunt Administratori si Directori (conducatori executivi si neexecutivi) si angajati.
Angajatii sunt participanti in 6 companii din cele 18.

In 13 companii, beneficiile sunt de tipul actiunilor, in 3 cazuri, beneficiile sunt o combinatie de actiuni si
bani, intr-un caz sunt platite in bani si pentru 2 companii nu sunt informatii disponibile.

in majoritatea cazurilor, titlurile sunt acordate cu titlu gratuit.

In majoritatea cazurilor in care exista informatii relevante (6 companii), drepturile pot fi acordate anual,
intr-un caz la fiecare 2 ani, in cate 2 cazuri la fiecare 3 si respectiv 4 ani. Intr-una dintre companii, drepturile
pot fi acordate la fiecare 7 ani.

Planurile de tipul , stock-option plan” au devenit
din ce in ce mal populare in ultimii ani, un Mmotiv
in acest sens fiind si clarificarea tratamentului
fiscal favorabil aplicabil beneficiilor acordate pe
baza acestor planuri. Astfel, incepand cu anul
2016, exista in Codul Fiscal o definitie privind
planurile de tipul , stock-option plan”.

Aceasta a fost completata si tratamentul fiscal
clarificat pe parcursul anilor. Astfel, in prezent,
indiferent de denumirea planului, atat timp céat
caracteristicile lul se incadreaza in liniile
mentionate In Codul Fiscal, beneficiile acordate
in cadrul planului respectiv pot beneficia de
tratamentul fiscal favorabil.

In general, beneficiile fiscale se refera la
amanarea impozitarii actiunilor pana la
momentul vanzarii lor si scutirea de la plata
contributiilor sociale datorate de angajat si
angajator la momentul acordarii dreptului si la
momentul intrarii in posesia actiunilor.

Din analiza noastra, am observat ca majoritatea
planurilor implementate de companii par sa aiba
caracteristicile specifice unor planuri de tipul
,stock-option plan” in intelesul Codului Fiscal,
prin urmare, participantii la aceste planuri se pot
bucura de tratamentul fiscal favorabil.
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remuneratia
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Factorii de mediu, sociali si de
guvernanta corporativa (ESG -
environmental, social and
governance) reprezinta un set de
criterii cheie, din ce in ce mai
folosit pentru a masura eforturile
si performantele organizatiilor in
directia sustenabilitatii. ESG se
refera la aspectele prin care se
evalueaza impactul unei companii
asupra mediului inconjurator,
relatiile sale sociale si modul in
care este guvernata.

Factorii ESG au devenit esentiali
pentru succesul pe termen lung al
unei companii. Integrarea lor in
rapoartele de remunerare nu
numai ca demonstreaza
angajamentul unei companii fata
de sustenabilitate, ci si contribuie

la construirea unei relatii mai
puternice cu investitorii, clienti,
angajatii si alte parti interesate.

Conform unui studiu® realizat de
KPMG UK in care au fost
analizate remuneratiile directorilor
executivi si neexecutivi in cadrul
companiilor listate (FTSE 350),
ESG este in prezent un pilon de
baza al indicatorilor bonusului
anual, putin sub doua treimi dintre
companiile analizate aveau inclus
in mod explicit un indicator de
performantd ESG ’in
determinarea bonusului anual.

In contextul unei preocupari
globale crescute privind impactul
companiilor asupra mediului si
societatil, alinierea factorilor ESG
cu bonusurile directorilor executivi
este importanta pentru a asigura
ca remunerarea acestora reflecta
si incurajeaza practici durabile,
responsabilitate sociala si o
guvernanta eficienta, contribuind
astfel la atingerea obiectivelor de
sustenabilitate ale companiei.

In cadrul studiului nostru, din
totalul companiilor listate la BVB si
care au publicat politicile si
rapoartele de remunerare
aplicabile conducatorilor, numarul
companiilor care mentioneaza
cateva aspecte privind ESG se
mentine relativ modest.

Doar 17 astfel de companii (fata de
14 in anul trecut) mentioneaza
cateva aspecte privind ESG. Dintre
acestea, 3 companii ofera
informatii relevante privind
corelarea remuneratiel
conducatorilor cu indeplinirea unor
indicatori de performanta privind
ESG.

In afard de accelerarea eforturilor
in aceasta directie, companiile vor
trebui sa acorde o atentie si mai
ridicata aspectelor calitative in
ceea ce priveste evaluarea
obiectivelor ESG, nu doar prin
prisma responsabilitatii pe care o
au fata de societate dar si ca
raspuns la presiunile investitorilor,
ale clientilor sau ale schimbarilor
legislative.

Diversitate

Promovarea echitatii de
gen si integrarea
prezentel femeilor in
conducerile executive Si
non-executive devine nu
doar o chestiune de
responsabilitate sociala,
ci si un factor strategic
esential pentru succesul
pe termen lung al
organizatiilor.

Din analiza datelor
publice, am constatat ca
in continuare siin
Romaénia, femeile ocupa
mai putine functii de
conducere decat barbati
si sunt mai putine femei
in consilille de
administratie / de
supraveghere decéat
barbati.
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Directori executivi

Din 154 de directori executivi analizati,
doar 32 sunt femei ( aproximativ
21%).

In ceea ce priveste pozitia de CEO,
din 53 de CEO analizati, doar 5 sunt
femei, adica 9%. Céat priveste pozitia
de CFO, procentul este mai mare,
44% ( 11 dintr-un total de 25 CFO
analizati), 1ar in ceea ce 1i priveste pe
directorii executivi (altii decat CEQ si
CFO), 16 din 76 analizati sunt femei,
reprezentand 21 %.

Grafic 18: Ponderea femeilorin
totalul directorilor executivi

® procent femei

® procent barbati

Grafic 19: Ponderea femeilor
intotalul CEQ analizati

® procent femei

® procent barbati

Grafic 20: Ponderea femeilor
intotalul CFO analizati

® procent femei

® procent barbati

Grafic 21: Ponderea femeilor in
totalul altor directori analizati
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® procent femei

® procent barbati

MembriCA/CS

Din informatiile publice disponibile,
am putut extrage informatii pentru 60
de companii privind numarul femeilor
care au fost numite membri in
Consiliul de Administratie / de
Supraveghere. Din 328 de membri CA

(inclusiv Presedinte CA), 55 sunt femei,
reprezentand 17 % din totalul membrilor CA.
Din 61 de companii analizate, 20 companii
(aproximativ 33%) nu au nicio femeie in

Consiliu Tn anul 2022. Mediana este la 17%, la
fel ca anul trecut, iar media este la 16%.

Avand n vedere ca numarul membrilor CA

De mentionat ca exista totusi o companie in
care numarul femeilor din Consiliu este egal cu
cel al barbatilor, dar in nicio companie numarul
femeilor nu 1l depaseste pe cel al barbatilor.

® Proportie femei membri in CA

numiti intr-o companie variaza intre 3 si 10,
rezulta, ca in general exista unul, maxim doi

membri femei numiti.

® Proportie barbati membri in CA

Grafic 22: Ponderea femeilor in
totalul membrilor GA/GS
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