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I1. Aspecte generale referitoare la cercetarea fundamentala realizata
1. Actualitatea temei si obiectivele tezei doctorale

Prezenta teza urmareste o examinare comparativda a obligatiilor fiduciare ale
administratorilor societari in guvernanta corporativa a sec. XXI, prin analiza evolutiei lor in
sistemul de common law si in sistemul de drept civil®. Obiectul de cercetare a fost determinat
de evolutia dreptului societar in Romania prin recunoasterea si reglementarea obligatiilor
fiduciare in guvernanta corporativa, care, la debutul prezentei cercetari, se bucurau de o doctrina
si jurisprudentd nationala modeste.

Caracterul de noutate al tezei rezida in evaluarea simetriei ori a convergentei institutiilor
studiate in diferite sisteme de drept, preponderent in ceea ce priveste natura, efectele practice si
jurisprudenta aplicativd a regulii judecdtii de afaceri. Oportunitatea lucrdrii constd in
surprinderea tendintei de modernizare a dreptului societar roman si in abordarea pragmatica a
asimetriei contractuale a relatiei fiduciare. Prezentarea obligatiilor fiduciare este realizata in
urma unui studiu, pe care il dorim exhaustiv, al jurisprudentei nationale In ceea ce priveste

aplicarea regulii judecatii de afaceri in litigiile cu profesionistii, pana in decembrie 2018.
2. Metodologia de cercetare utilizata

Metodologia utilizata este cercetarea comparativa a reglementarilor, a instrumentelor de
soft-law, a doctrinei si a jurisprudentei in materia obligatiilor fiduciare in cateva jurisdictii pe
care le-am considerat relevante in acest domeniu, SUA, Marea Britanie, Franta, Germania si
Romania, si in cateva state cu traditie juridica asemanatoare dreptului roman. Printr-0 culegere
de exemple de speta, lucrarea urmareste oferirea unui tablou al tendintelor surprinse in politicile
legislative, in practica instantelor si in dinamismul lumii de afaceri, prin evaluarea principalelor
strategii de interventie legislativa.

Instrumentele de cercetare utilizate nu se limiteaza la doctrina si jurisprudenta de drept
continental, ci includ legislatia primara, secundara si instrumente de soft-law din statele membre
UE, din SUA si Quebec. Cu ajutorul metodei critic-comparative, am analizat studii si statistici
despre guvernanta corporativa la nivelul UE din perspectiva juristilor francezi si anglo-saxoni
si rapoarte ale institutiilor europene si ale unor institutii independente recunoscute. Prin metoda
logicd, am sintetizat opiniile doctrinare de drept francez, drept german si drept roman, utilizand
surse precum monografii, tratate, comentarii de legi si de coduri, dar in special articole din
reviste de specialitate, pentru a surprinde cele mai actuale aspecte. Studiul cuprinde o analiza
aprofundata a literaturii de specialitate a regulii judecatii de afaceri si concentrarea abordarilor
doctrinare si jurisprudentiale disparate, pentru a propune o interpretare echitabild in dreptul

! Notiunea de ,,administrator” se intelege a fi extinsd membrilor directoratului SA care adopta sistemul dualist de
administrare. In cazul in care anumite reguli sunt aplicabile doar membrilor consiliului de administratie sau
directoratului, se va face referire in acest sens.
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national. Aplicand metoda deductiva, am urmadrit tendintele jurisprudentiale nationale pentru a

aborda institutiile juridice moderne potrivit izvoarelor si istoriei acestora.
I11. Continutul tezei doctorale

1. Structura tezei doctorale

Teza este structurata in sapte capitole. Primul capitol ofera o introducere in teoria
obligatiilor fiduciare, prezentand fundamentele si rationamentele obligatiilor fiduciare in
paralel cu dezvoltarea notiunii de corectitudine si echitate. In ciuda traditiei legale diferite,
obligatiile fiduciare prezinta o arhitectura similara in common law si in sistemul de drept civil,
preluand in ambele rolul unui mecanism de facilitare a relatiilor fundamentate pe incredere si
de incurajare a membrilor societitii si actioneze intr-o maniera corectd, morala si sincerd. In
urma analizei etimologice si istorice a termenilor relevanti, am evidentiat efectele practice ale
derivarii teoriei obligatiilor fiduciare din exercitiul dreptului de proprietate in common law si
din dreptul contractelor in sistemul de drept civil. Constatand ca in ambele sisteme functia
acestor obligatii este oferirea unei haine juridice notiunii de ,,incredere”, am evaluat comparativ
obiectivele reglementdrii in ambele traditii juridice. Pentru o introducere comprehensiva in
materia studiatd, primul capitol descrie si fundamentul diferentierii intre standardele de
conduita si standardele de evaluare a conduitei fiduciare. Ultima parte a acestui capitol
introduce sediul materiei in dreptul roman. Pornind de la elementele contractului de mandat,
am identificat aspectele relevante ale dispozitiilor Codului Civil, inclusiv ale gestiunii de afaceri
si ale administrarii bunului altuia, pentru a contura natura mandatului administratorului societar.

Urmatoarele trei capitole trateaza obligatiile fiduciare, respectiv standardele de conduita
aplicabile administratorului societar si rolul lor de a orienta conduita mandatarilor prin
formuléri expansibile, ca raspuns la tensiunea continud determinatd de conflictul de interese
intre cei care detin capitalul si cei care detin puterea de control a societatii. Capitolul Il expune
obligatia de diligentd si prudentd prin descrierea elementelor obiective si subiective si prin
cercetarea celor patru obligatii subsidiare ale acesteia din jurisprudenta de origine. Prima
componentd contine indatorirea administratorilor de a supraveghea in mod rezonabil evolutia
afacerii si de a lua masuri corespunzatoare pentru a obtine informatii relevante in urma
monitorizarii. Cea doua componentd este obligatia de a efectua cercetari si de a formula
intrebdri pertinente, respectiv obligatia de a urmari si de a dezvolta datele obtinute si ale caror
efecte indica iminenta sau probabilitatea aparitiei unor riscuri. Ultimele doud componente se
referd la utilizarea informatiei obtinute si indatorirea de a stabili un proces decizional adecvat
adoptarii unor decizii de afaceri rezonabile.

Dupa abordarea continutului clasic al acestei obligatii in doctrina franceza si in
jurisprudenta de common law, am propus o privire comparativa a prevederilor legale din unele
state membre UE si determinarea continutului obligatiei in contextul modern al economiei

concurentiale. Natura si cazurile In care obligatia de diligenta si prudenta ar fi incélcata potrivit
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legii romane sunt discutate prin prisma analizei doctrinei si a jurisprudentei de inspiratie a
legiuitorului. Prin crearea unor paralele intre caracterele contractului de mandat si prerogativele
legale ale administratorului, studiul releva caracterul fiduciar al mandatului conferit
administratorului social. In urma analizei mandatului aparent si a depasirii limitelor mandatului
de catre administratori, am expus diferentele dintre standardul evaluarii administratorului SRL
si SA pentru conduita necorespunzatoare, urmarind modificarile succesive ale legislatiei
speciale. A doua parte a capitolului analizeaza natura, regimul si efectele regulii judecatii de
afaceri In aplicarea ca standard obiectiv de evaluare sau ca doctrind a abstentiunii. Urmarind
efectele regulii si interpretarile jurisprudentiale din common law si din dreptul continental, am
evaluat compatibilitatea prevederilor nationale cu interpretarile consacrate din doctrina straina.
In dreptul continental, obligatia de diligenta si prudenta este in general reglementati
fragmentar, fiind adesea derivatd din dreptul comun. Studiul evolutiei jurisprudentiale releva
actualitatea conflictului latent intre aplicabilitatea obligatiei de diligentd si prudentd si a
obligatiei de loialitate, reclamantii fiind interesati sd probeze incdlcarea mai multor obligatii
fiduciare prin acelasi comportament defectuos al administratorului. Totodata, administratorii
parati se apdra prin invocarea unei conduite loiale si caracterizatd de buna-credinta, incercand
restrangerea ariei de aplicare a loialitatii si expansiunea intelesului diligentei si prudentei pentru
a beneficia de avantajele atasate acestei obligatii fiduciare, precum regula judecatii de afaceri
ori clauzele statutare sau contractuale de inlaturare sau limitare a raspunderii. Riscul implicat
este subsumarea unui numar mare de obligatii subsidiare ale diligentei si prudentei in categoria
respecta obligatia de diligenta si prudentd. Apreciem ca instantele ar trebui sa traseze o linie
clara intre sferele de aplicare a celor doua obligatii fiduciare, fara a pierde din vedere interventia
regulii judecatii de afaceri. Fundamentarea notiunii de loialitate in dreptul societar contemporan
prin asimilarea influentelor sociale si morale va conduce la aprecierea deplina a acestei notiuni.
Capitolul 11l examineaza conturul obligatiei de loialitate, pe care o privim ca fiind
nucleul obligatiilor fiduciare datorate de un administrator societar. Obiectivul capitolului a fost
reliefarea tiparului acestei obligatii din jurisprudenta evolutiva, de la inceputul confluentelor
elementelor de drept si microeconomice, cu evidentierea nuantelor sociale si morale din
prezent. Diferite exemple de speta au contribuit la identificarea suprapunerilor dintre loialitate
si bund-credinta, precum si a congruentelor obligatiei de diligenta si prudenta si a loialitatii.
Analiza de drept comparat a relevat solutiile divergente care pot fi pronuntate in functie
de abordarea acestei obligatii. In vreme ce in common law, obligatia de loialitate absoarbe buna-
credintd, doctrina de drept continental priveste loialitatea ca fiind unul dintre principalele
elemente ale bunei-credinte. Am propus o analiza comparativa a obligatiei fiduciare de loialitate
in cateva jurisdictii europene, a reglementarilor nationale exprese ori a expresiilor de
recunoastere jurisprudentiald a institutiei. Functia fiduciara se exprima prin eforturile sincere
de exercitare a obligatiilor cu utilizarea cunostintelor si a experientei, astfel ca statele membre
UE propun largirea functiei de administrator cu initiative corespunzatoare mediului economic.

Trecand 1n revista schimbadrile sociale care au modificat traseul interpretérilor doctrinare si
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jurisprudentiale ale loialitatii - de la conflictul de interese clasic la indeplinirea unor obligatii
pozitive, am identificat elementele inerente contractului de mandat din dreptul privat roman,
reflectand asupra expansiunii loialitatii prin abordarea doctrinei oportunitatii de afaceri.

Doctrina majoritara subliniazd imperativul obtinerii unui folos material al
administratorului ca fundament al incélcarii obligatiei de loialitate, respectiv 0 operatiune in
conflict de interese. Am aratat ca echivalarea conflictului de interese cu incalcarea obligatiei de
loialitate reprezinta o viziune Ingusta, deoarece singura diferenta dintre incalcarea obligatiei de
loialitate si Incalcarea obligatiei de diligenta si prudentd ar fi reprezentata de existenta unui act
de tradare a increderii. Formularea exprima in mod acurat cerinta minima a loialitatii, dar
sugereazd impropriu cd aceastd obligatie ar fi asteptata doar in situatiile existentei unei tentatii
materiale. Apreciem binevenita tendinta jurisprudentei actuale de common law de a extinde
incalcarea obligatiei de loialitate la cazurile In care administratorii nu reusesc sd demonstreze
un devotament afirmativ fata de buna-starea beneficiarului.

Desi diferentele intre abordarile obligatiilor fiduciare in common law si in sistemul de
drept civil nu sunt de esentd, ci deriva din izvoarele diferite, am constatat ca ambele sisteme au
imprumutat principii si elemente din alte ramuri de drept pentru elaborarea obligatiilor fiduciare
din guvernanta corporativa. Principala diferenta este aceea a categoriei beneficiarilor primari ai
obligatiilor fiduciare, in vreme ce in common law, beneficiarii sunt actionarii/asociatii, in
sistemul de drept civil, obligatiile fiduciare sunt in general datorate societatii administrate, ale
carei interese trebuie sa primeze. Avand in vedere deschiderea manifestata de ambele sisteme
de drept in directia absorbirii influentelor compatibile din alte jurisdictii, natura diferita a
sistemelor de drept a pierdut din importanta practica la nivelul dreptului material.

In vreme ce reglementarea si formularile jurisprudentiale ale standardului de diligenta
sunt in mare masura omogene in randul statelor membre UE, abordarea conflictelor de interese
se prezinta Intr-o gama diversa. O posibila explicatie ar fi aceea cd, in procesul de absorbtie a
instrumentelor din common law, obligatiile fiduciare au fost construite pe fundamente distincte
ale dreptului privat, precum contractul de mandat sau alte constructii juridice care incorporau
deja notiunile de incredere si loialitate in dreptul national. Datorita eterogenitatii sale, obligatia
de loialitate nu a avut parte In toate sistemele de drept de articularea unor reguli specifice care
sa enumere in mod exhaustiv circumstantele n care aceastd obligatie fiduciara este incélcata,
dar jurisprudenta a particularizat expresii ale loialitatii din limbajul uzual. Loialitatea rdmane o
normi sociald si morald si un standard legal care nu poate fi redus la o singurd reguld. in
majoritatea statelor europene, obligatia de loialitate reprezinta un standard de conduita obiectiv,
care acopera toate situatiile care implica un conflict intre partile interesate, spre deosebire de
buna-credinta, care are puternice incarcaturi subiective.

Arhitectura normativa urmareste in mare masura structurile de administrare prezente in
UE, in sistem unitar sau dualist. Studiul comparativ al guvernantei corporative la nivelul statelor
membre a concluzionat ca, uneori, simpla realocare legala a puterii decizionale cétre un organ
de supraveghere pentru evaluarea operatiunilor intre societate si un membru al consiliului de

administratie poate nlocui reglementarea legald a conflictului de interese. Observam cad per
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ansamblu, o definitie vasta a conflictului de interese ofera mai multa flexibilitate si transparenta.
Avand 1n vedere faptul cd prezumtia de buna-credinta este usor de rasturnat, dar greu de sustinut
de catre administratori, iar regula judecatii de afaceri nu isi gaseste aplicabilitatea in cazurile
de incadlcare a obligatiei de loialitate, sistemul dualist asigura cea mai clard protectie a actelor
incheiate de un administrator si susceptibile de conflicte de interese.

Eficienta reglementdrii exprese a oportunitatilor de afaceri depinde in primul rand de
identificarea scopului exploatarii oportunitdtii de catre administratori si a conditiilor de utilizare
a unei oportunitdti care apartine societatii, respectiv informare sau aprobare ex ante de cétre un
organ independent. In al doilea rand, identificarea caracterului real si actual al oportunitatii este
0 dimensiune importanti pentru stabilirea conduitei administratorului. In urma studiului
solutiilor din jurisprudenta franceza timpurie cu privire la doctrina oportunitétilor de afaceri,
constatam importanta adaptarii acestei doctrine la contextul legislativ si la structurile
procedurale din alte sisteme de drept. In caz contrar, jurisprudenta va opune rezistentd unor
importuri legale prea diferite de institutiile fundamentale de drept privat. Tendinta europeana
este 1n sensul restrangerii notiunii de concurenta la cazurile din acelasi domeniu de activitate
ca si cel al societatii administrate. Observam ca in absenta reglementdrii oportunitdtii de afaceri
sau a obligatiei de neconcurentd, elasticitatea legii se dovedeste suficienta chiar si in cazurile
in care jurisprudenta nu este prea bogata.

Capitolul 1V trateaza buna-credinta din perspectiva dreptului societatilor, pornind de la
tendinta din jurisprudenta americana de a recunoaste in mod explicit buna-credinta ca obligatie
fiduciara distincta dupa anul 1995. In incercarea de a contura aceasti obligatie si de a o delimita
de celelalte doua obligatii fiduciare traditionale, am studiat interpretarile acestei institutii in
guvernanta corporativd. Datorita amplitudinii notiunii, buna-credintd a permis instantelor sa
articuleze obligatii fiduciare subsidiare, care vin in intdmpinarea schimbarilor sociale.

Analiza doctrinard de drept continental releva faptul ca, spre deosebire de dreptul
contractelor speciale, In care practicienii preferd sa defineascd buna-credintd prin excluderea
unor elemente din domeniul vast de aplicare al acestei institutii, in guvernanta corporativa,
incadrarea unei conduite sau a unei decizii de afaceri in campul de aplicabilitate al bunei-
credinte poate fi realizati mult mai tehnic. In esenti, buna-credinti in dreptul societar poate fi
descrisa prin doud concepte, si anume conceptul de baza al institutiei si descrierea obligatiilor
care compun si chiar definesc aceastd notiune. In urma analizei conceptiei de baza, apreciem
faptul ca buna-credinta ar trebui privita ca o obligatie fiduciard distinctd si legiferata ca atare,
ca o institutie care inglobeaza loialitatea. In primul rind, am revelat o serie de situatii in care
conduita necorespunzitoare a administratorilor excede campul de aplicare al obligatiilor
fiduciare clasice. In al doilea rand, regulile de limitare a obligatiilor traditionale se dovedesc
inaplicabile in situatiile guvernate de buna-credintd. Un administrator nu va raspunde pentru
incalcarea obligatiei de diligenta si prudenta, chiar daca actioneaza neglijent, deoarece conduita
sa va fi protejatda de regula judecatii de afaceri, de criteriul neglijentei grave sau de clauze
statutare de exonerare. In cazul obligatiei de loialitate, operatiunile in conflict de interese pot fi

sustrase evaludrii judiciare efective daca sunt aprobate de administratorii independenti. In al
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treilea rand, buna-credinta functioneaza ca fundament de principiu pentru articularea unor noi
obligatii fiduciare specifice. Mentiondm in acest sens principiul potrivit caruia, administratorul
este obligat sd nu cauzeze in cunostinta de cauza o situatie in care societatea sa fie obligata sa
incalce legea, chiar daca in urma unei judecati rationale, consecinta previzibild a incalcarii legii
este maximizarea dividendelor actionarilor si a profitului societatii.

O alta caracteristica relevantd a institutiei bunei-credinte in contextul argumentarii
existentei acesteia ca obligatie fiduciara independenti este functia sa supletiva si protectiva. In
vreme ce In majoritatea contractelor, obligatia de loialitate reprezinta doar o obligatie accesorie
obligatiei principale de a face, in cazul relatiei fiduciare, obligatia de loialitate este principala
obligatie datoratd. Numeroase state au codificat cele douad obligatii fiduciare traditionale,
obligatia de loialitate fiind in general absorbita de buna-credinti. Incercirile de rationalizare a
bunei-credinte in dreptul continental s-au materializat de multe ori prin diferite formulari care
exclud modalitati ale conduitei necorespunzatoare. Dreptul francez pastreaza per ansamblu
abordarea subiectivd a bunei-credinte prin eliminarea situatiilor de rea-credintd, functia
dominantd a bunei-credinte in materie contractuald fiind functia interpretativd a acesteia.
Dreptul german priveste obligatia de loialitate ca fiind o versiune mai stricta a bunei-credinte,
in vreme ce abordarea jurisprudentiald americand a bunei-credinte contractuale presupune
raportarea acestui concept la perceptia unui grup-tinta, din domeniul din care provine litigiul
respectiv. Diferenta principala care opreste o convergentd in materia obligatiei de loialitate este
faptul ca in jurisprudenta de common law, aceasta inglobeaza buna-credinta, in vreme ce in
dreptul continental, obligatia de loialitate reprezinta o componenta esentiala a bunei-credinte.

Prin dezvoltarea probei corectitudinii si @ echittii, increderea, ca centru de greutate al
relatiei fiduciare, este inlocuitd cu notiunea de corectitudine si echitate, care poate fi redusa la
un set de reguli procedurale. Capitolul V a fost dedicat analizei comparative a standardelor de
evaluare, create de jurisprudenta de common law si care au conturat ceea ce se intelege in
prezent in literatura juridica prin proba corectitudinii si a echitatii si regula judecatii de afaceri.
In cazul in care reclamantii reusesc sa faca dovada prima facie a incalcarii obligatiilor fiduciare
de catre administratori, respectiv lipsa de independentd, conflict de interese sau suspiciuni
rezonabile cu privire la depasirea puterilor, este exclusa aplicarea regulii judecatii de afaceri,
iar instantele vor recurge la una dintre celelalte probe: regula judecatii depline in afaceri, proba
corectitudinii si a echitatii sau una din probele generate de cele trei cazuri celebre care au creat
cate un standard pentru anumite situatii particulare: Revlon, Blasius si Schnell.

In aplicarea concreta a standardelor de evaluare, constatim ca buna-credinti opereazi
ca un liant al acestora. Fiind o premisa indispensabila a indeplinirii fiecareia dintre obligatiile
fiduciare, o mare parte a doctrinei a apreciat ca cele doua obligatii fiduciare clasice pot fi privite
ca reprezentari ale bunei-credinte.

In studiul jurisprudential efectuat, am identificat anumite criterii care limiteaza
raspunderea sau reduc standardul de evaluare. Votul actionarilor minoritari reprezinta de multe
ori o garantie a corectitudinii deciziei sau o coborare a standardului de evaluare, iar votul

administratorilor independenti diminueaza suspiciunile de conflict de interese. Utilitatea
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acestor criterii este dovedita de faptul ca jurisprudenta a calibrat maniera in care instantele
coroboreaza elementele contextuale cu investigarea obiectiva a conditiilor externe.

Caracterul unic al regulii judecatii de afaceri ca standard de evaluare in common law
este revelat de valoarea dubla a acesteia, ca prezumtie in favoarea administratorilor si ca
protectie a continutului deciziei. Statele membre UE abordeaza regula ca standard de evaluare
corelativ standardului de conduita, astfel incat in general, functia ei principala este de a crea un
standard de control mai putin exigent decat standardul de conduita ideal creat de definitia
comprehensiva a obligatiei de diligenta si prudenta.

Jurisprudenta de drept continental releva lipsa unei delimitari precise intre standardele
de conduitd si standardele de evaluare. Se observa o evaluare similard a conduitei titularilor
obligatiilor fiduciare in statele membre, prin utilizarea unor criterii comparabile, insa
standardele de evaluare nu sunt clasificate in functie de existenta unui conflict de interese, ci in
functie de rigiditatea lor. Marea majoritate a statelor opteaza pentru standardul mixt sau pentru
standardul obiectiv. Pentru stabilirea sarcinii probei, criteriul relevant este reglementarea sau
implicarea jurisprudentiala a regulii judecatii de afaceri. Standardele referitoare la
supravegherea afacerii si a responsabilitatii Tn urma delegarii sunt dintre cele mai variate, iar
solutiile sunt in general imprevizibile. Regula judecatii de afaceri este singurul standard care
impiedica o evaluare judiciara a deciziei de afaceri, in vreme ce celelalte standarde de evaluare
impun o analizi judiciard cu de o profunzime diferita. In lipsa existentei unor standarde de
conduita clare si a dezvoltarii unor standarde de evaluare flexibile, administratorii vor fi lipsiti
de protectia legala si actionarii vor resimti puternica tensiune a dezechilibrului dintre autoritate
si putere. Astfel, acestia vor opta cu prioritate pentru revocarea administratorilor, ceea ce
lipseste de valoare si de efect intreaga teorie a obligatiilor fiduciare.

Prezentarea obligatiilor fiduciare si a standardelor de evaluare in dreptul romén in
capitolele 11-V este realizata in urma unui studiu al jurisprudentei nationale in ceea ce priveste
aplicarea regulii judecatii de afaceri. Observam ca in formula aleasa de legiuitor se regasesc
obligatiile subsidiare ale diligentei si prudentei expuse in analiza de drept comparat, dar si
distinctia dintre caracterul rezonabil si caracterul rational al unei decizii de afaceri. Am
constatat cd instantele aplicd in primul rand criteriul obiectiv de apreciere a culpei, pe care il
completeaza cu elementele relevante in legatura directa cu circumstantele deciziei de afaceri.
Pentru a nu cadea in capcana angajarii raspunderii administratorului ca urmare a retinerii culpei
usoare, apreciem ca instantele ar trebui sa acorde o importantd mai mare previzibilitatii efectelor
actului de gestiune ca si criteriu al neindeplinirii culpabile a obligatiei de diligentd si prudenta.
In deciziile studiate, am remarcat o analizd judiciari atenti a raportului de cauzalitate si
existentei unui prejudiciu cuantificabil pentru constatarea incdlcarii obligatiei de diligenta si
prudentd, ceea ce explica lipsa jurisprudentei referitoare la despagubiri acordate societatii
pentru castigul nerealizat datorita conduitei necorespunzatoare.

Sesizand in jurisprudenta citatd unele confuzii intre cele doud obligatii fiduciare
reglementate sau retinerea cumulatd a incélcarii acestora, ne Intrebam dacad validarea bunei-

credinte din dreptul comun ca obligatie fiduciard reprezinta o optiune viabila pentru prezent.
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Codificarea regulii judecitii de afaceri subliniaza in primul rand natura obligatiilor de
mijloc ale mandatarului social si incurajeaza asumarea riscului de afaceri prudent. In al doilea
rand, se clarificd imperativul evitarii angajarii raspunderii administratorilor in lipsa culpei
grave, nu doar in cazul SRL, dar si in cazul SA, prin includerea regulii in capitolul 1V al Legii.
Anticipam stabilizarea unei culturi de responsabilizare a administratorilor si de constientizare
a actionarilor/asociatilor care vor fi mereu tentati sa apeleze la parghia revocarii
administratorilor pentru erorile de gestiune, in locul analizei contextuale si circumstantiale a
deciziei si strategiilor pentru care acestia au optat.

In ceea ce priveste aplicarea actuald a regulii judecitii de afaceri in jurisprudenta
romana, am observat doui aspecte. In primul rand, prin formularea unei actiuni in rispunderea
administratorului de cétre societate sau de catre actionarii minoritari, in lipsa unei dispozitii
legale contrare, sarcina probei prima facie va apartine reclamantului, ca in orice litigiu de drept
civil. In al doilea rand, spre deosebire de formularea originala din Delaware, regula judecitii de
afaceri nu instituie o prezumtie de diligenta si prudenta a administratorului. Dimpotriva, potrivit
jurisprudentei actuale, criteriul diligentei unui bonus pater familias se aplica mai riguros
profesionistilor, nivelul exigentelor este sporit, iar culpa administratorului este prezumata in
cazul raspunderii contractuale. Fiind o obligatie de mijloace, incalcarea obligatiei de diligenta
si prudenta trebuie doveditd 1n toate cazurile. Daca reclamantul face aceastd dovada, sarcina
probei ar trebui sa se rastoarne, iar administratorul sa fie obligat sd dovedeasca diligenta si
caracterul rezonabil al deciziei. Am justificat aplicarea jurisprudentiala a mecanismului
rasturndrii sarcinii probei prin argumente de fond si de procedura.

In dreptul roman, obligatia de loialitate este in mod neechivoc absorbitd de buna-
credintd, care este prezumata, insa indeplinirea sau Incalcarea obligatiei de diligenta si prudenta,
care include de asemenea elemente de buna-credinta, va trebui doveditd. Avand in vedere
parghia pe care legiuitorul a oferit-o in reglementarea bunei-credinte, respectiv prezumtia
indeplinirii acesteia de catre titularul obligatiilor fiduciare, am propus extinderea prezumtiei la
obligatia de diligenta si prudentda a administratorului societar, si pe cale de consecinta,
instituirea prezumtiei ca efect al regulii. Jurisprudenta ar conferi astfel regulii efectul ei primar
si administratorii de buna-credintd ar beneficia de avantajele propuse in jurisprudenta de
origine. Odata rasturnatd prezumtia de diligenta si prudenta, se va rasturna si sarcina probei.

Apreciem totusi ca privarea regulii judecatii de afaceri de unul dintre efectele sale nu
reprezentd o invalidare a acesteia si nici nu demonstreaza utilitatea redusa a institutiei in dreptul
roman. Prin efectul aplicarii textului legal si al verificarii conditiilor regulii, administratorul de
bund-credintd nu va putea fi obligat sa repare prejudiciul cauzat societatii, acesta ramane sa fie
suportat de societatea pe seama careia el a luat decizia de afaceri. Consecintele unor erori de
administrare vor fi suportate de actionarii sau asociatii care si-au asumat riscul de afaceri si au
renuntat la o parte din puterea lor.

Doctrina romana include traditional obligatia de loialitate, alaturi de onestitate, fidelitate
si corectitudine in continutul bunei-credinte. Ne-am intrebat astfel de ce legiuitorul nu a optat
pentru reglementarea obligatiei de diligentd si prudentd si pentru buna-credintd ca obligatii
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fiduciare ale administratorului, loialitatea fiind in mod traditional inclusa in buna-credinta. Ca
si structura, legiuitorul roman a preferat modelul american al obligatiilor fiduciare clasice,
obligatia de diligenta si prudenta si obligatia de loialitate. Spre deosebire de common law, unde
buna-credinta este absorbitd de notiunea vastd a loialitatii, abordarea din dreptul continental
este opusd, respectiv loialitatea este inclusa in buna-credintd si nu invers, ceea ce justifica
existenta celor doud obligatii fiduciare clasice in common law.

Capitolul VI surprinde particularititile obligatiilor fiduciare in contexte specifice. in
primul rand, am parcurs evolutia functiei administratorului neexecutiv prin evaluarea
abordarilor legislative pentru care au optat unele state membre UE. Prin natura functiei lor,
administratorii neexecutivi controleaza riscurile determinate de dezechilibrele de informatie
dintre cei care detin capitalul si cei care detin controlul unei societati, cu conditia indeplinirii
efective a obligatiei de supraveghere. Obligatia de a construi strategia de afaceri si obligatia de
monitorizare, insotita de obligatia de a prelucra informatiile identificate ca urmare a acestei
supravegheri continue, sunt de natura functiei administratorilor neexecutivi, insa nu de esenta
acesteia. Roméania se numara printre putinele jurisdictii europene care nu includ printre
obligatiile neexecutivilor supravegherea directorilor executivi. Majoritatea statelor determina
standardele de conduitd ale neexecutivilor in baza responsabilitatilor lor functionale si a pozitiei
in consiliul de administratie, insa stabilirea unui mecanism unitar de interpretare a standardului
de diligenta si prudenta aplicabil raimane o provocare a practicii judiciare.

in al doilea rind, am punctat particularititile specifice in cazul fuziunilor si al
achizitiilor, in cazul celor din urma, atat din perspectiva administratiei societatii cumparatoare,
cat si a societatii vanzatoare. Sesizdnd in aceastd nisa un nivel ridicat de armonizare a
legislatiilor statelor membre UE si pronuntate influente de common law, am studiat abordarea
ex ante si ex post a obligatiilor administratiei si a artificiilor juridice create de practicieni. In
opinia noastrd, rolul consiliului de administratie In contextul fuziunilor si al achizitiilor si
reglementarea masurilor defensive sunt importante prin prisma raspunderii. Aceasta raspundere
este mai eficienta decat revocarea, care poate sd nu fie agreatd de toti actionarii societatii
cumpdratoare, si decat raspunderea pentru incdlcarea obligatiilor fiduciare, care este dificil de
probat si nu se bucurd de o jurisprudenta unitara. Observam ca legiuitorul european urmeaza
modelul britanic de stimulare a administratiei spre performante maxime in indeplinirea
atributiilor, si nu de a lupta pentru mentinerea functiei. Totusi, prin implementarea diversificata
a Directivei 2004/25/CE privind ofertele publice de cumparare, masurile defensive permise se
regasesc sub cele mai variate forme.

in al treilea rand, am tratat obligatiile tipice ale administratorilor societitii in vecinitatea
insolventei, in vederea anticiparii si minimizarii riscului angajarii raspunderii lor. Dupa
identificarea expresiilor obligatiei de diligenta si prudenta sporite in aceasta perioada dificila
pentru societate, am discutat beneficiarii obligatiilor fiduciare ale administratorului si
aplicabilitatea regulii judecatii de afaceri in vecinatatea insolventei. Apreciem ca iminenta
insolventei nu determina o veritabila obligatie de loialitate datorata de administrator creditorilor

societdtii, in lipsa unui temei legal sau contractual care sa stabileasca un raport fiduciar intre
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acestia. Apreciem ca un administrator de buna-credinta si rational ar trebui sa isi orienteze
deciziile de afaceri in aceasta perioada in sensul protejarii intereselor creditorilor si a reintregirii
patrimoniului societdtii, pentru a raspunde in mod pragmatic riscului de a-i fi angajata
raspunderea in cazul deschiderii procedurii insolventei.

Pornind de la analiza naturii juridice a raspunderii civile a administratorilor, capitolul
VI dezvolti raspunderea administratorului fatd de societatea in bonis si fata de terti. In urma
unui studiu al jurisprudentei nationale si a celei din alte state membre UE, am nuantat aspectele
procedurale, remediile si sanctiunile in dreptul comparat. Prin studiul doctrinei de drept
continental si de common law, am identificat mijloacele de limitare si inlaturare a raspunderii
administratorilor pentru incalcarea obligatiilor fiduciare, atat in ceea ce priveste raspunderea
subiectiva cat si raspunderea obiectiva.

Complexitatea institutiei raspunderii pentru Incdlcarea obligatiilor fiduciare se
datoreaza naturii eterogene si imprecise a interesului superior al societdtii, pe care
administratorul trebuie sa il vegheze si sa 1l avanseze in orice moment. Actiunea in raspunderea
administratorilor reprezintd un model mai simplu fatd de actiunea ut singuli, deoarece este
expresia vointei actionarilor cu interese si asteptari comune. Desi criteriul raspunderii agravate
pentru care a optat legiuitorul roman, respectiv culpa levis in abstracto, reprezinta un standard
strict al profesionistului cu abilitati specifice, solicitarile de reparare a prejudiciului social sunt
destul de rare, din cauza obstacolelor de natura procedurald si functionala intampinate de
actionarii minoritari ai societatilor in bonis.

In ceea ce priveste cauzele de limitare a raspunderii in dreptul roman, obligatia de
loialitate, ca element al bunei-credinte, nu poate fi inldturatd sau limitata conventional.
Limitarea conventionala a obligatiilor legale ale administratorului este valabild daca nu priveste
obligatii stabilite prin norme imperative. Desi legea permite agravarea raspunderii prin
contractul de administrare, apreciem ca transformarea obligatiilor de mijloace in obligatii de
rezultat este invalida.

In ceea ce priveste mecanismul asiguririi raspunderii pentru risc profesional am
prezentat rezultatele studiului cu privire la asigurdrile oferite pe piata roméaneasca. Consideram
ca asigurarea de risc profesional nu reprezintd o veritabila limitare a raspunderii
administratorilor, ¢i dimpotriva, in urma angajarii rdspunderii civile delictuale sau contractuale
si a stabilirii prejudiciului, va acoperi prejudiciul cert suferit de societate si stabilit de instanta.
Asigurarea profesionald reprezintd o limita improprie a raspunderii, deoarece nu impiedica
angajarea raspunderii i sanctionarea patrimoniald a administratorului, spre deosebire de
clauzele statutare sau contractuale de inldturare a raspunderii, care au un efect exonerator cu
privire la incilcarea obligatiilor. In cazul inlaturirii conventionale a rispunderii, nu se va angaja
raspunderea administratorului, iar prejudiciul material va fi suportat de societatea care si-a
asumat voluntar riscul sivarsirii acelor acte. In ipoteza asigurarii profesionale, prejudiciul
cauzat societatii va fi suportat de catre administrator, prin asigurdtorul sau.

In ceea ce priveste inliturarea raspunderii subiective, regula judecatii de afaceri este

privitd de doctrina romana ca o cauza de exonerare a raspunderii administratorilor. In viziunea
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noastrd, indeplinirea conditiilor regulii determind neindeplinirea conditiilor raspunderii civile.
Aceasta reprezinta o cauza pentru care, in ciuda unei culpe usoare, raspunderea nu se va angaja,
ci regula va determina ineficacitatea normei juridice referitoare la raspundere. Din aceste
considerente, nu privim regula judecitii de afaceri ca pe o cauza exoneratoare, ci ca pe o cauza
obiectiva de impiedicare a angajarii raspunderii.

2. Concluziile tezei doctorale

In urma studiului doctrinar comparativ, constatim ci tendinta in dreptul societar este
convergenta institutiilor si flexibilizarea acestora. In vreme ce precedentul judiciar are o
importanta tot mai mare in sistemul de drept civil, instantele de common law au inceput sa aiba
in vedere tot mai des reglementarile scrise si mecanismele de soft law. Presiunea legiuitorului
european pentru armonizarea legislatiilor nationale ale statelor membre UE, in ceea ce priveste
serviciile financiare si dreptul societatilor, a fost o oportunitate de confruntare a traditiilor de
drept continental si de common law, in contextul actual al diverselor conflicte de interese la
nivel inalt 1n societatile multinationale de pe piata europeana.

Apreciem ca importurile legislative nu ar trebui privite ca exemple de succes sau esecuri
ale modernizarii dreptului, deoarece transpunerile perfecte nu sunt posibile si nici dezirabile,
iar importul unei institutii nu exprima fezabilitatea importului unui Intreg sistem. Apreciem
oportuna preluarea unor mecanisme din sisteme cu jurisprudenta bogata, care au explorat
anumite institutii care se impun in realitatile economice si a cdror abordare este solicitatd
legiuitorului si instantelor. in final, observand calificarea regulii judecitii de afaceri de catre
doctrina romana ca o cauza de exonerare a administratorului societar, in baza studiului de drept
comparat si a analizei jurisprudentei nationale, am extras concluziile cu privire la efectele
primare ale regulii, respectiv fundamentul inlaturdrii raspunderii, rationamentele alocarii

sarcinii probei si interpretarea jocului prezumtiilor legale si judiciare.
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