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SINTEZA CAPITOLELOR TEZEI DE DOCTORAT 

 

 

 

În ultimele decenii, guvernanța corporativă a fost dezbătută pe larg în lucrări științifice 

economice, fiind un subiect de mare interes și amploare, în contextul economic actual. 

Evoluția guvernanței corporative este un domeniu important de cercetare, deoarece 

supraviețuirea entităților depinde de capacitatea lor de a adapta structura de guvernanță 

la schimbările care se produc în mediile externe (Kole & Lehn, 19991; Morck & Steier, 

20052; Jandik & Rennie, 20053). 

Conceptul de guvernanță corporativă a apărut și s-a dezvoltat în secolul trecut (XX), 

începând cu apariția conflictelor de interese între acționari (proprietari) și manageri. 

Această apariție a fost un răspuns la o serie de eșecuri spectaculoase din sectorul privat, 

într-un timp relativ scurt, care au șocat prin amploarea lor și au scăzut încrederea actorilor 

vieții economice în situațiile financiare ale entităților, în special a investitorilor.  

Guvernanța corporativă afectează modul în care organizațiile funcționează și rezultatele 

acestora, nu direct ci prin intermediul acțiunilor și deciziilor luate de liderii. După cum 

Pérez4 (2003:12) îl parafrazează pe Edgard Morin, se poate spune că, guvernanța este 

oarecum "managementul managementului." Această referință poate explica o parte 

semnificativă de entuziasm, amestecat cu puțin mister, cauzată de acest concept în 

domeniul științei organizaționale. 

                                                 
1 Kole, S.R. & Lehn, K. (1999), Deregulation and the adaptation of governance structure: the case of the U.S. airline 

industry,  Journal of Financial Economics, vol. 52: 89-117. 

2 Morck, R. & Steier, L. (2005), The global history of corporate governance: an introduction ,  The Global History of 

Corporate Governance: An Introduction, unpublished, disponibil la http://www.nber.org/chapters/c10267.pdf. 

3 Jandik, T. & Rennie, C. G. (2005), The Evolution of Corporate Governance and Firm Performance in Emerging 

Markets: The Case of Sellier and Bellot, ECGI Finance Working Paper no. 59. 

4 Pérez, R. (2003), La gouvernance de l’entreprise, Editeur La Découverte, Paris. 
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Putem considera guvernanţa corporativă ca fiind un mozaic compus din mai multe 

bucăţele îmbinate între ele, care împreună dau valoare şi importanţă în cadrul entităţii. În 

cadrul literaturii de specialitate din aria de guvernanţă corporativă şi raportărilor financiare 

putem observa faptul că studiile științifice publicate sunt orientate spre mai multe direcții 

de cercetare (spre independența membrilor din consiliile entității, spre audit și control, 

transparență informațională, manipularea câștigurilor, prezentarea situațiilor financiare 

conform cu Standardele Internaționale de Raportare Financiară). Aceste direcții de 

cercetare vor fi prezentate în cadrul primului capitol din cadrul lucrării. 

Acest concept este unul dintre conceptele complexe, care stă la granița dintre mai multe 

discipline situate în sfera economică. Aspectul interdisciplinar se observă în literatura de 

specialitate prin faptul că acest concept este prezentat în relație cu diferite arii ale 

mediului economic, precum auditul, managementul, finanțe și contabilitatea. Acesta este 

văzut ca un ansamblu de mecanisme care vine în ajutorul conducerii pentru a pune în 

ordine deciziile în cadrul entității și a reconcilia diferite interese apărute în entitate, cu 

precădere cele dintre acționari și manageri.   

Prezentarea și transparența informațiilor de natură economică,  ajută la acoperirea 

lacunelor cu informațiile necesare pentru investitoriilor, clienților, angajaților, acționarilor, 

și pot avea un efect pozitiv asupra veniturilor companiei.    

Guvernanța corporativă s-a dezvoltat de-a lungul timpului datorită schimbărilor juridice, a 

noilor aspirații ale entităților și părților interesate, respectiv datorită impactului diverșilor 

factori externi, având un rol important în armonizare situațiilor financiare și stabilitatea 

economică de care are nevoie o entitate, după parcugerea unei perioade de declin 

financiar. 

Guvernanţa corporativă în general, dar și în România a fost dezvoltată în paralel cu 

standardele internaţionale (IFRS), cele două influențându-se reciproc. Pentru 

armonizarea standardelor contabile naționale cu cele internaționale (IFRS) s-a pus 

accentul pe creșterea transparenței financiare prin prezentarea informațiilor complete în 

cadrul notelor explicative și în rapoartele de management (cum ar fi pensiile, 

împrumuturile). Adoptarea IFRS în cadrul entităților a atras după sine și aplicarea 

mecanismelor de guvernanță corporativă, cum ar fi auditarea situațiilor financiare de către 
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un auditor extern, aplicarea declarației ”Aplici sau Explici”,  observând o relație între 

raportarea financiară conform IFRS și guvernanța corporativă. Adoptarea IFRS implică 

creșterea transparenței și astfel există o relație pozitivă cu calitatea guvernanței 

corporative (Ionașcu et al., 2014: 3265).  

În cadrul acestei lucrări am prezentat o abordare de la nivel general (internațional) la nivel 

particular (național) pe parcusul capitolelor. Astfel că, în cadrul celui de al doilea capitol 

am realizat o analiză conceptuală a codurilor de guvernanță corporativă în cadrul statelor 

emergente. În următorul capitol am observat modul cum este aplicată guvernanța 

corporativă în cadrul entitățior financiare și nefinanciare din România cotate la categoria 

premium, iar în cadrul ultimului capitol am aplicat cunoștiințele statistice în cadrul unei 

analize econometrice de tip panel folosind metoda Pool OLS, având ca eșantion entitățile 

nefinanciare menționate anterior, pentru a demonstra impactul pe care îl are guvernanța 

corporativă asupra indexului de prezentare a informațiilor conform IFRS.  

Studiile de caz realizate în cadrul lucrării de față s-au axat îndeosebi pe analize 

comparative realizate asupra diverselor problematici ale guvernanței corporative și ale 

codurilor de prezentare a guvernanței.   

Astel că, în lucrarea de față am dorit să evidențiem evoluția guvernanței corporative, 

plecând de la apariția primelor coduri de guvernanță și până la momentul actual, de la 

prezentarea modelelor de guvernanță importante și până la reglementările care și-au 

lăsat amprenta peste ani asupra implementării guvernanței, și să analizăm aplicarea 

acesteia și impactul pe care îl are în state cu economie emergentă. 

Putem spune că, dezvoltarea guvernanței corporative a început din momentul 

scandalurilor financiare la nivel mondial, declanşate în sectorul corporatist din cauza unor 

probleme de ordin contabil. Identificarea obstacolelor cu care se confruntă entitățile în 

conducerea contabilităţii şi în producţia de informaţii financiare de calitate, precum şi 

unele dintre dificultăţile majore care îngreunează derularea proceselor globalizării, au dus 

la „nașterea” codurilor de guvernanță corporativă. 

                                                 
5 Ionașcu, M., Ionașcu, I., Săcărin, M. & Minu M. (2014), IFRS adoption in developing countries: the case of 

Romania, Accounting and Management Information Systems, Vol. 13, No.2: 311-350. 



7 

 

De-a lungul timpului guvernanța a prezentat o atenție sporită în cercetarea științifică, 

datorită influențelor care le are asupra actorilor vieții economice (investitorii, managerii, 

acționarii, părțile interesate, auditorilor), dar și a modului de prezentare a entității prin 

performanța și poziția financiară. 

Structura lucrării cuprinde patru capitole, primul capitol prezentând guvernanța 

corporativă la nivelul global și direcțiile de cercetare conform literaturii de specialitate. În 

cadrul celui de al doilea capitol am realizat o scurtă prezentare a reglementărilor la nivel 

internațional și național a guvernanței corporative, precum și o comparație a codurilor de 

guvernanță la nivelul statelor vecine și emergente România, Ungaria și Bulgaria. Ultimele 

două capitole sunt reprezentate de două studii de caz, elaborate astfel încât să 

evidențieze particularitățile, rolul și importanța guvernanței corporative, a codurilor de 

guvernanță și legătura acestora cu procesul raportării financiare prin prezentarea 

informațiilor conform Standardelor Internaționale de Raportare Financiară. 

În primului capitol al lucrării propunem delimitarea conceptuală a guvernanței 

corporative, prezentând punctele de vedere ale cercetătorilor de seamă din acestă arie, 

dar și evoluția acesteia de-a lungul timpului, din antichitate și până în contextul actual. 

Tot în cadrul primului capitol, am prezentat o sinteză a raportărilor financiare, ce se 

înțelege prin acestea și rolul lor în viața economică. Fiind conștienți de rolul important pe 

care îl are literatura de specialitate, am observat în cadrul ariei de studiu orientările spre 

care aceasta s-a axat începând cu anul 2000 în jurnalele academice din domeniul 

contabilității, prezentând obiectivele și concluziile studiilor care le-am considerat de 

impact.  

În cadrul celui de al doilea capitol am urmărit evoluția guvernanței corporative care a 

fost influenţată în ultimii ani de apariția de noi norme şi reglementări, dar și de apariția 

crizei financiare mondiale începând cu vara anului 2007. De asemenea, prezentarea 

codurilor de guvernanță corporativă începând cu anul 1992, când a avut loc prima apariție 

în Marea Britanie (Codul Cadbury) și până în prezent ne-a făcut să conștientizăm 

dezvoltarea acesteia de-a lungul timpului la nivel global.  

Având în vedere că evoluția acestor coduri de guvernanță este influențată de diverși 

factori din mediul de aplicare al acestora, precum stucturile legale și orientarea lor, nivelul 
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de dezvoltare economică, am prezentat în continuare principalele impulsuri în 

dezvoltarea guvernanței, arătând evoluția rapoartelor importante, a legii Sarbanes-Oxley 

și principiile OECD. Pentru a ne apropia de guvernanța prezentă la nivel național, am 

elaborat un scurt istoric al codurilor de guvernanță prezente în cadrul României și cadrul 

legislativ de influențare a acestora. Acest capitol se încheie printr-o analiză conceptuală 

a codurilor de guvernanță corporativă din cadrul statelor emergente România, Bulgaria și 

Ungaria, pentru a observa dacă aceste state prin cadrul guvernanței se îndreaptă spre 

responsabilitate sau antreprenoriat. 

Al treilea capitolul este reprezentat de un studiu cantitativ prin care am dorit să 

observăm gradul de conformare al entităților cotate pe bursa de valori din România cu 

codurile de guvernanță aplicabile de-a lungul timpului. În cadrul capitolului am dezbătut 

principiul aplici sau explici care are un impact important în Europa din anul 2006, când 

acest concept a fost introdus de Comisia Europeană prin Directiva 2006/46/CE (Keay, 

2014:2826). O componentă principală a acestui principiu este Declarația de conformitate 

care trebuie întocmită de către entitățile cotate pe o piață reglementată. Pe baza acestei 

declarații care este obligatoriu de întocmit începând cu anul 2010 în România, am 

elaborat studiul nostru pentru entitățile listate la Bursa de Valori București. Astfel că, 

obiectivul principal al acestui studiu a fost de a analiza gradul de conformitate, respectiv 

explicațiile oferite în cazul neconformării cu prevederile codurilor de guvernanță 

corporativă prezente în România, al entităților de pe bursă pe perioada 2009-2018.  

Capitolul patru al lucrării de față reprezintă partea empirică a acestei lucrări, prin care 

dorim să vedem impactul guvernanței corporative asupra situațiilor financiare ale 

entităților nefinanciare cotate pe Bursa de Valori București. Obiectivul principal al acestui 

capitol este de a observa influența mecanismului de guvernanță asupra calității situațiilor 

financiare individuale în România pe perioada 2016-2018, prin prisma analizei indexului 

de prezentare al informațiilor conform standardelor supuse analizei (IAS 1 „Prezentarea 

situațiilor financiare”, IAS 2 „Stocuri” și IAS 16 „Imobilizări corporale”), dar și observarea 

impactului care îl au alți factori asupra acestuia. Acest capitol face legătura cu capitolul 

                                                 
6 Keay, A. (2014), Comply or explain in corporate governance codes: in need of greater regulatory oversight?, Legal 

Studies, Vol.34, No. 2: 279-304. 



9 

 

anterior preluând gradul de conformare al companiilor cu codul de guvernanță, calculat 

în capitolul trei, în cadrul analizei econometrice realizată cu ajutorul regresiei de tip panel. 

Pe baza acestui ultim capitol putem concluziona că, între raportarea financiară și 

guvernanța corporativă există o legătură, acestea fiind direct proporționale în viața 

economică. 

 Putem afirma că această lucrare îmbină nivelul pe prezentare macroeconomic cu cel 

microeconomic. În cadrul primelor două capitole abordarea a fost la nivel macroeconomic 

prin analiză la nivel global și de stat, iar în cadrul ultimelor două capitole am prezentat cu 

nivel microeconomic deoarece indicatorii pe care i-am utilizat sunt calculați și observați 

la nivel de companie în cadrul unui stat cu economie în curs de dezvoltare. 

Considerăm că această lucrare contribuie la cunoașterea și aprofundarea unui fenomen 

amplu și complex din viața entităților, un fenomen care se manifestă continuu și care 

capătă proporții semnificative și în mediul românesc. Acest demers științific aduce un 

aport literaturii de specialitate prin prisma faptului că este realizat într-un mediu emergent 

pe o tematică în continuă dezvoltare și de mare interes.  
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