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INTRODUCERE

Trăsăturile actuale ale guvernanței corporative 
simbolizează rezultatul evoluției științei economice 
și, nu în cele din urmă, a științelor de gestiune. De-a 
lungul secolelor, părerile autorilor au fost diferite, însă 
repercusiunile prezente ne orientează spre numărul 
impunător al Codurilor de Guvernanță Corporativă 
în diverse țări. Întrebarea-cheie a acestei investigații 
rezidă în: care este rolul guvernanței corporative în 
evoluția și conjunctura actuală a controlului intern din 
cadrul entității? 

În această ordine de idei, am beneficiat de 
cercetările Institutului European de Guvernanță 
Corporativă (ECGI – European Corporate Governan-
ce Institute). Acesta a fost înființat în 2002, în scopul 
promovării cercetării științifice independente și a acti-
vităților conexe în domeniul guvernanței corporative. 
De atunci încoace, au fost publicate peste 820 de lu-
crări, s-au elaborat peste 460 de coduri internaționa-
le, iar trei dintre membrii fondatori au fost distinși cu 
Premiul Nobel [1].

Considerăm important inițierea unui studiu ce 
ar analiza diverse opinii privind specificul crizelor 

economice de la începutul secolului al XIX-lea. Or, 
obiectivul de bază al guvernanței corporative este de 
a preveni aceste crize. În prezent, cercetările se re-
găsesc în diverse reglementări de ordin național și 
internațional. Drept urmare, cercetarea a demarat cu 
examinarea Codului de Guvernanță Corporativă din 
Republica Moldova, urmată de o serie de coduri din 
diverse țări.

1. ANALIZA LITERATURII  
DE SPECIALITATE

Demersul istoric al guvernanței corporative de-
monstrează că, în cea mai mare parte, scandalu-
rile financiare erau aplanate prin introducerea de 
noi legi sau prin restricționarea condițiilor în legi-
le existente, respectiv crearea organismelor de su-
praveghere. Spre exemplu, criza economică din anii 
1929–1933 a determinat adoptarea Legii Valorilor 
Mobiliare din 1934 elaborată de Thompson Huston. 
Totodată, în cadrul cercetărilor economiilor industri-
alizate au fost impulsionate direcțiile financiare, aces-
tea contribuind la evoluția guvernanței corporative și 
distingerea a patru branșe de cercetare: 
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 ▪ direcția lui Joseph A. Schumpeter, urmare a cerce-
tărilor lui Friedrich A. Hayek și Fritz Machlup, conce-
perea termenilor de boom și depresiune ca fiind cauza-
te, în mare măsură, de fluctuațiile creditelor acordate 
de bănci; 

 ▪ direcția lui John M. Keynes, care sugerează că  
boom-ul și depresiunile sunt consecințele dezechili-
brului din economie și a investițiilor în afara ramurilor; 

 ▪ direcția lui Ronald A. Fisher (outstanding debt), 
axată pe restanțele fiecărei ramuri;

 ▪ direcția statistică, respectiv colectarea sistematică 
a datelor și integrarea în statistica financiară, din per-
spectiva supravegherii macroeconomice [2, p. 52]. 

În prezent, aria de cercetare a relațiilor dintre 
control și guvernanța corporativă se caracterizează 
prin noi dimensiuni. Ultimul Cod de Guvernanță 
Corporativă din Republica Moldova a fost aprobat 
prin Hotărârea Comisiei Naţionale a Pieţei Financiare  
nr. 67/10 din 24.12.2015. Acest cod este rezultatul Pla-
nului naţional de acţiuni privind implementarea Acor-
dului de Asociere Republica Moldova – Uniunea Euro-
peană pentru anii 2014–2016. 

Datorită acestui cod și a prevederilor Legii conta-
bilității și raportării financiare, managementul execu-
tiv trebuie să includă în raportul anual informații cu 
privire la structura și eficiența procedeelor de control 
intern. Potrivit articolului 66.3 din codul respectiv, ra-
portul conducerii reprezintă darea de seamă anuală a 
organului executiv al entității de interes public. Acest 
raport trebuie să includă un capitol separat cu privire la 
„sistemele de control intern și gestiune a riscurilor so-
cietății și ale persoanelor care exercită controlul asupra  
societății”. Ulterior se fac completări „pentru a se asi-
gura o activitate de succes a societății, va fi necesar să se 
planifice regulat controale și să se stabilească proceduri 
de control interne și externe” [3]. După cum se poate 
vedea, controlul intern trebuie combinat cu sistemul de 
gestiune a riscului, cu referire la mediul intern și extern 
al entității. În această ordine de idei, considerăm nece-
sar a analiza codurile din diverse țări pentru a prezenta 
situația la nivel internațional.

2. METODOLOGIA DE CERCETARE

Examinarea relațiilor dintre controlul intern și gu-
vernanța corporativă din punct de vedere reglementar 
a fost realizată printr-o serie de Coduri de Guvernanță 
Corporativă (Cod) preluate de pe pagina Web a Insti-
tutului European de Guvernanță Corporativă. La pre-
lucrarea informației din aceste coduri, analiza de con-
ținut conceptuală este cea mai recomandată metodă 
calitativă pentru cercetarea problemelor cu un volum 
mare de text. Acest studiu a fost inițiat în anul 2016, 

iar din cauza modificărilor ulterioare operate pe pagi-
na Web a ECGI, a devenit imposibilă actualizarea in-
formației pentru o serie de figuri, cu excepția figurii 2. 
Din cele 97 de coduri au fost selectate 79. Au fost ex-
cluse codurile diverselor organisme internaționale și 
codurile țărilor care nu aveau varianta în limba engle-
ză, în total 18 coduri. Textul din coduri cu privire la 
controlul intern a fost selectat și generalizat conform 
categoriilor prezentate în figurile 3, 4, 5, 6.

3. ANALIZA ȘI INTERPRETAREA  
REZULTATELOR

Apartenența codurilor ne determină să afirmăm că 
cercetările au un caracter global și vizează țări cu dife-
rite niveluri de dezvoltare economică. Astfel, divizarea 
acestora în funcție de anul publicării primei ediții sunt 
generalizate în figura 1.

Potrivit datelor din figura 1, Marea Britanie se află 
în fruntea clasamentului, deoarece reprezintă țara care 
a adoptat primul Cod de Guvernanță Corporativă. 
Cunoscut drept Raportul lui Cadbury, acest cod a fost 
elaborat de Consiliul de Raportare Financiară al Bursei 
de Valori din Londra la 1 decembrie 1991 și semnat 
de Adrian Cadbury [4], [5]. Elementele constituente 
ale Codului lui Cadbury se referă la: responsabilitățile 
acționarilor, consiliul de administrație, directorii neexe-
cutivi, perfecționarea membrilor consiliului, secretarii 
companiei, responsabilitățile directorilor, comitetul de 
nominalizare, controlul intern, comitetul de audit, audi-
tul intern, remunerarea membrilor consiliului, raportă-
rile financiare, relațiile cu auditorii, fraudele [1]. După 
cum se observă, primul cod dispunea de elemente ca-
racteristice guvernanței corporative, actuale în prezent, 
cu excepția părților interesate și a altor elemente deri-
vate din acestea. Totodată, remarcăm prezența contro-
lului intern din primul cod.

În anul 2002, au apărut cele mai multe coduri – în 
11 țări: Austria, Cipru, Ungaria, Kenya, Mauritania, 
Pakistan, Polonia, Rusia, Slovacia, Elveția, Taiwan 
(figura 1). Republica Moldova face parte din categoria 
celor șase țări, alături de Bulgaria, Iordania, Kazahstan, 
Mongolia, Maldive, în care prima ediție a codului fuse-
se adoptată în anul 2007. Ultimele țări care au adoptat 
codul respectiv sunt Azerbaidjan (2011) și Barbados 
(2013).

Informația din figura 1 arată diversitatea țărilor 
componente, iar regruparea acestora în funcție de anul 
publicării ultimei ediții este prezentată în figura 2.

Categoriile rezultante din figura 2 sunt consecin-
ța divizării țărilor în funcție de anul publicării ultimei 
ediții a codului. În raport cu informația din figura 1, 
putem constata că Marea Britanie se menține pe prima 
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poziție și în anul 2018, fiind urmată de Slovenia. Cea 
mai numeroasă categorie a fost atestată în anul 2016 și 
include următoarele 19 țări: Egipt, Jamaica, Swaziland, 
Franța, Coreea de Sud, Oman, Filipine, Mauritania, 
Singapore, Africa de Sud, Irlanda, Nigeria, Taiwan, Pa-
kistan, Spania, India, Hong Kong, Elveția și Republica 
Moldova. Menționăm că țările marcate cu bold se află 
la prima ediție. Deși Republica Moldova face parte din 
categoria respectivă, totuși informația plasată pe pa-
gina Web a institutului nu este actualizată și se referă 
numai la prima ediție din 2007. Rusia subscrie la cate-
goria celor cinci coduri publicate în anul 2014 alături 
de Malta, Norvegia, Maldive și Turcia, reprezentând a 
doua variantă a codului, în timp ce prima ediție a apă-

rut în 2002. Deși nu este inclusă în figura 2, la sfârșitul 
clasamentului se află Mauritania cu primul cod publi-
cat în 2002. 

În scopul asigurării succesului pe termen lung 
al entității, guvernanța corporativă a intensificat 
controlul în condiții de resurse limitate. Pornind de la 
prevederile codurilor, cercetarea obiectivelor de bază 
ale controlului intern trebuie efectuată din perspectiva 
categoriilor din figura 3.

Prevenirea și diminuarea riscurilor (figura 3) deți-
ne cea mai mare pondere – 17 %. În această ordine de 
idei, codurile, asemenea Cadrului Conceptual COSO, 
recomandă instituirea procedeelor de control privind 
asigurarea continuității activității entității [6]. Analiza 

Figura 1. Distribuția țărilor în funcție de anul publicării primei ediții a Codurilor de Guvernanță Corporativă.
Sursa: elaborată de autor în baza [1].
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Figura 2. Distribuția țărilor în funcție de anul publicării ultimei ediții a Codurilor de Guvernanță Corporativă.
Sursa: elaborată de autor în baza [1].
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celorlalte componente reamintește modelul de control 
al lui Anthony (1965), structurat în funcție de niveluri-
le de luare a deciziilor: planificare strategică, control de 
gestiune și control operațional [7]. 

Planificarea strategică constituie primul nivel și se 
materializează prin categoriile:  controlul bugetar – 6 %; 
evaluarea performanței – 5%; executa-
rea strategiilor (obiectivelor) – 2%. Referin-
du-ne la nivelul doi de control, ponderea de  
12 % a categoriei asigurarea eficienței și eficacității do-
vedește importanța conceptelor de „eficiență” și „efica-
citate” care sunt prezente în marea majoritate a defini-
țiilor atribuite controlului de gestiune (tactic). Nivelul 
trei se referă la controlul operațional – procese operați-

onale și deține o pondere importantă – 10 %. Celelal-
te categorii au rolul de a evalua eficiența procedeelor 
controlului intern și se referă la: segregarea responsa-
bilităților – 4 %; procese (controale) de conformitate –  
5 %; gestiunea patrimoniului entității – 5 %; fiabilitatea 
raportărilor interne și externe – 9 %; respectarea regle-
mentărilor în vigoare – 9 %; procesele (controalele) fi-
nanciare – 12 %. 

Astfel, categoriile din figura 3 demonstrează va-
loarea sistemică a controlului și cuprind atât controlul 
intern, cât și cel de gestiune. În același timp, ele repre-
zintă o dovadă că prevederile Codurilor de Guvernanță 
Corporativă țin cont de cercetările în domeniu și de 
reglementările în vigoare.
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Figura 4. Sarcinile Consiliului de administrație din perspectiva Codurilor de Guvernanță Corporativă.
Sursa: elaborată de autor în baza [1].
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Figura 6. Sarcinile auditului intern, %.  
Sursa: elaborată de autor în baza [1].

În marea majoritate a țărilor, consiliul de 
administrație poartă responsabilitatea pentru asigurarea 
unui mediu de control prudent și eficient, fapt ce per-
mite evaluarea și gestionarea riscului (figura 4). Afirma-
țiile respective sunt preluate din Codul de Guvernanță 
Corporativă a Marii Britanii, dar pentru studiul ulterior 
a fost utilizată versiunea COSO 2013. Cadrul concep-
tual integrat propune, respectiv, un model de gestiune 
eficientă a riscului prin aplicarea procedeelor de control 
intern în cadrul unei entități, indiferent de mărimea și 
complexitatea sa. Acest model subliniază diferențele 
critice în atribuirea rolurilor și responsabilităților dintre 
consiliul de administrație și managementul executiv. În 
special, modelul are rolul de a defini clar diferențele și 
relațiile între activitățile de asigurare a realizării obiec-
tivelor strategice ale entității și activitățile de suprave-
ghere. De asemenea, Cadrul COSO propune trei linii de 
control: managementul de top; managementul operațio-
nal și auditul intern [6, p. 2]. 

Figura 4 reflectă ideile promovate de modelul de 
control COSO 2013, potrivit căruia cea mai mare pon-
dere, în cadrul sarcinilor consiliului, o dețin urmă-
toarele categorii: emiterea recomandărilor și ghidarea 
strategiilor (obiectivelor) – 16 %, supravegherea și men-

ținerea sistemului de control intern – 13 %, recunoaș-
terea mediului de control și asigurarea funcționalității 
gestiunii riscului – 12 %. Deși categoria Bugete – 3 % a 
acumulat un procentaj foarte mic, aceasta se regăsește 
într-o serie de categorii anterioare datorită faptului că 
bugetul reprezintă un plan financiar pe termen scurt, 
menit să susțină managementul în realizarea obiecti-
velor.

Prima linie a controlului, specifică modelului 
COSO, se referă la gestiunea riscului și a controlului de 
către managementul de top, fapt confirmat de figura 5: 
asigurarea funcționării controlului intern – 45 % și asi-
gurarea gestiunii riscurilor – 29 %. Unul dintre obiec-
tivele de bază ale administrației se referă la asigurarea 
părților interesate cu informații reale privind activi-
tatea economico-financiară a entității, fapt confirmat 
de categoria fiabilitatea raportărilor financiare – 10 %. 
În scopul asigurării funcționării proceselor de control 
din cadrul primei linii, cea de-a doua linie a modelu-
lui COSO prevede supravegherea activităților de către 
managementul operațional. Elementele componente 
în cadrul acestei linii vizează controlul financiar, secu-
ritatea, managementul riscului, calitatea, inspecţia și 
angajamentele. Comparând aceste elemente cu infor-

Figura 5. Sarcinile managementului executiv, %. 
Sursa: elaborată de autor în baza [1].
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mația din figura 5, vom constata că ele se regăsesc, 
în mod indirect, în unele dintre ele. Cea de-a treia li-
nie de control, specifică modelului COSO, se referă la 
auditul intern. Din această perspectivă, precizăm că 
auditul intern face parte din sarcinile Consiliului de 
administrație (figura 6) prin categoria supravegherea 
funcției de audit intern – 8 %, precum și din sarcini-
le managementului executiv (figura 5) prin categoria 
asigurarea performanțelor și  a funcționării auditului 
intern – 8 %.

Potrivit punctului II.B.4, „Mecanismele guver-
nanței interne/ Funcțiile de control/ Auditul intern” al 
Ghidului Organizaţiei pentru Cooperare și Dezvolta-
re Economică (OECD – Organisation for Economic 
Cooperation and Development) privind Asigurarea 
Guvernanței, auditul intern face parte din funcțiile de 
control, alături de managementul riscului, actuariat și 
conformitate [8]. În acest ghid se precizează că trebuie 
instituită o funcție independentă de audit intern care 
să supravegheze proiectarea, implementarea și func-
ționarea proceselor controalelor interne, respectiv să 
evalueze gradul de adecvare și eficacitate a acestor po-
litici și să recomande îmbunătățiri. Este important de 
remarcat independența funcției auditului intern față de 
conducerea executivă a entității.

Categoriile rezultante din figura 6 ne determină să 
afirmăm că politica Institutului European de Guver-
nanță Corporativă este la unison cu cea a Organizaţiei 
pentru Cooperare și Dezvoltare Economică. Ponderea 
impunătoare de 52 % a categoriei evaluarea funcțio-
nării și a caracterului adecvat al proceselor de control 
intern demonstrează importanța controlului asupra 
dezvoltării activității economice a entității și rolul au-
ditului intern în cadrul acestei guvernanțe. 

CONCLUZII

Dimensiunile istorice ale guvernanței corporati-
ve au demonstrat semnificația sa în momentul în care 
proprietarii acțiunilor au suferit pierderi importante. 
Rezultatele unei guvernanțe se repercutează direct asu-
pra performanței entității prin eficiența utilizării resur-
selor. O guvernanță corporativă bună trebuie să prote-
jeze interesele acționarilor și să clarifice neînțelegerile 
legate de delegarea drepturilor și obligațiilor în cadrul 
entității [9], [10].  

Dimensiunile controlului prin prisma guvernanței 
corporative se referă la structura managementului de 
top în cadrului entității: consiliul de administrație și 
comitetul de audit, managementul executiv, managerii 
de mijloc și cel operațional. Consiliul de administra-
ție are un rol distinctiv față de conducerea executi-

vă în administrarea entității. Acesta aprobă deciziile 
strategice, stabilește limitele corespunzătoare, supra-
veghează executarea și asigură responsabilitatea, co-
rectitudinea și transparența. Managementul executiv 
aliniază strategiile, procesele, personalul, raportările 
și tehnologiile pentru a realiza obiectivele entității în 
conformitate cu valorile stabilite și prin intermediul 
procedeelor de control proiectate și implementate de 
el. Auditul intern se bucură de independență față de 
managementul executiv și are rolul de a evalua efici-
ența proceselor controlului intern. 

Deși, din punct de vedere reglementar, Republica 
Moldova dispune de două coduri, totuși, din punct 
de vedere pragmatic, situația este de altă natură. În 
elaborarea strategiilor durabile, conducerea entități-
lor autohtone trebuie să țină cont de toate elementele 
guvernanței corporative: consiliul de administrație, 
managementul executiv (controlul intern) și auditul 
intern. Iar performanțele obținute reprezintă rezulta-
tul eficienței acestor structuri, a căror funcționalitate 
trebuie revizuită de fiecare dată.
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