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Rezumat 

În contextul actual, dominat de creşterea importanţei 
informaţiilor credibile, relevante şi oportune pentru părţile 
interesate privind sustenabilitatea, auditul intern îşi extinde 
aria de acţiune, în calitate de actor cheie al guvernanţei 
corporative. Astfel, auditul intern contribuie activ la 
consolidarea guvernanţei corporative privind optimizarea 
strategiilor de sustenabilitate în cadrul companiilor. 
Cercetarea este bidimensională. Prima dimensiune 
include revizuirea literaturii de specialitate în domeniu. 
Cea de a doua dimensiune include o cercetare cantitativă, 
ce are în vedere  identificarea gradului de conformare a 
companiilor din industria farmaceutică listate la Bursa de 
Valori din Bucureşti cu cerinţele de guvernanţă 
corporativă, în perioada pandemică şi post-pandemică, 
completată de elaborarea unui cadru pentru auditul intern 
al unei guvernanţe corporative sustenabile. Rezultatele 
cercetării au evidenţiat eterogenitatea de conformare a 
companiilor analizate cu cerinţele de guvernanţă 
sustenabilă, dar şi nevoia de consolidare a auditului 
intern, ca actor cheie al unei guvernanţe sustenabile 
solide. De asemenea, acestea oferă o perspectivă 
relevantă asupra modalităţii în care evenimentele recente 
au influenţat comportamentul corporativ şi 
responsabilitatea acestor entităţi în raport cu cerinţele 
ESG, în perioada pandemică şi post-pandemică. 
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Governance); guvernanţă corporativă; indice de divulgare 
a informaţiilor; Bursa de Valori Bucureşti; industrie 
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Introducere 

Evoluţia dinamică a mediului economic global, impactul 
pandemiei de COVID-19 asupra economiei şi societăţii, 
precum şi creşterea interesului părţilor interesate faţă de 
transparenţa şi relevanţa informaţiilor ESG 
(Environmental, Social, Governance) au generat o atenţie 
sporită asupra strategiilor de sustenabilitate. În paralel, 
schimbările climatice, presiunea părţilor interesate şi 
cerinţele de transparenţă crescute în raportările non-
financiare au adus principiile ESG în atenţia 
organizaţională. În acest context, companiile sunt nevoite 
să adopte strategii integrate de sustenabilitate, reflectând 
o înţelegere mai profundă a impactului şi a beneficiilor pe 
termen lung ale acestor principii, atât asupra performanţei 
lor financaire, cât şi asupra reputaţiei corporative şi 
relaţiilor cu părţile interesate.  

Integrarea principiilor ESG în toate structurile şi procesele 
organizaţionale nu mai reprezintă doar o opţiune, ci o 
obligaţie strategică pentru companiile care doresc să 
rămână competitive şi relevante în faţa investitorilor şi a 
altor părţi interesate. Totodată, funcţia auditului intern, 
alături de rolul comitetelor de audit, capătă o dimensiune 
critică, devenind fundamentale în asigurarea conformităţii 
şi transparenţei. Auditul intern nu se mai limitează la 
simpla verificare a conformităţii, ci contribuie activ la 
consolidarea guvernanţei corporative şi la optimizarea 
strategiilor de sustenabilitate. Această evoluţie reflectă 
creşterea exponenţială a aşteptărilor părţilor interesate în 
ceea ce priveşte responsabilitatea şi sustenabilitatea 
organizaţiilor, conturând astfel o nouă paradigmă a 
guvernanţei corporative.  

Obiectivul cercetării constă în evaluarea gradului de 
conformitate al companiilor din industria farmaceutică 
listate la Bursa de Valori Bucureşti (BVB) cu cerinţele 
privind guvernanţa corporativă, ca o componentă a ESG,  
din perspectiva auditului intern în perioada pandemică şi 
post-pandemică. Acesta va fi completat de dezvoltarea 
unui cadru de audit intern pentru guvernanţa corporativă, 
care să sprijine companiile în implementarea şi 
monitorizarea standardelor de guvernanţă corporativă. 

Din punct de vedere structural, lucrarea este organizată 
astfel: prima secţiune include revizuirea literaturii de 
specialitate pentru a oferi un cadru teoretic, urmată de 
metodologia cercetării în cadrul celei de a doua secţiuni. 
Secţiunea a treia este dedicată rezultatelor şi discuţiilor 
aferente cercetării. Lucrarea se încheie cu concluziile 

finale, limitările cercetării şi direcţiile viitoare de cercetare, 
menite să sprijine dezvoltarea continuă a integrării 
principiilor ESG în industria farmaceutică.  

Considerăm că rezultatele cercetării adaugă valoare, pe 
de o parte, literaturii de specialitate, iar pe de altă parte, 
mediului economic şi de reglementare şi altor părţi 
interesate, prin consolidarea poziţiei auditului intern din 
perspectiva unei guvernanţe corporative sustenabile.  

Revizuirea literaturii de 

specialitate 

Literatura de specialitate oferă  abordări variate  pentru  
înţelegerea modalităţii în care auditul intern poate 
contribui la integrarea sustenabilităţii în strategia 
companiilor. Un studiu relevant din acest punct de vedere 
este cel realizat de către Abdullah et al. (2018), bazat pe 
teoria agenţiei care subliniază faptul că participarea 
comitetelor în etapele de planificare şi execuţie 
îmbunătăţeşte semnificativ calitatea auditului şi 
optimizează guvernanţa corporativă. Astfel, auditul intern 
nu se limitează doar la rolul său de mecanism de control, 
ci devine un furnizor fundamental de recomandări pentru 
gestionarea riscurilor şi creşterea transparenţei, 
consolidând în acest fel încrederea investitorilor.  

Pe baza teoriei instituţionale, Wu et al. (2022) explorează 
percepţiile investitorilor instituţionali asupra rolului 
comitetelor de audit, evidenţiind diferenţele de opinii cu 
privire la mecanismele acestora şi la influenţa lor asupra 
deciziilor de investiţii.  

Din perspectiva  companiilor din sectorul energetic din 
China, Ma et al. (2024) investighează impactul diversităţii 
de gen în consiliile de administraţie asupra publicării 
informaţiilor privind factorii ESG, concentrându-se pe rolul 
comitetului de audit. Rezultatele cercetării demonstrează 
că o colaborare eficientă între un consiliu bazat pe 
diversitate de gen şi comitetul de audit nu doar că 
promovează o raportare mai cuprinzătoare a 
sustenabilităţii, dar contribuie şi la o guvernanţă 
corporativă mai solidă şi la îmbunătăţirea performanţei 
organizaţionale, protejând totodată interesele acţionarilor.  

În ceea ce priveşte influenţa culturii integrităţii corporative 
asupra performanţei ESG, Bao et al. (2023) evidenţiază 
modalitatea în care raportările şi strategiile de 
sustenabilitate pot fi influenţate pozitiv. Rezultatele 
cercetării arată că deşi cultura integrităţii este percepută 
ca fiind un element important al guvernanţei corporative, 
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efectul său asupra performanţei ESG este direct 
condiţionat de comportamentul etic al părţilor interesate.  

O altă abordare interesantă în literatura de specialitate 
investighează influenţa stabilităţii echipei de management 
asupra fenomenului de dezinformare ecologică a factorilor 
ESG (en. greenwashing), evidenţiind modul în care 
consistenţa echipei de conducere poate reduce practicile 
de manipulare a informaţiilor de sustenabilitate. Prin 
aplicarea dezinformării ecologice, o companie îşi 
promovează produsele, serviciile sau politicile ca fiind 
prietenoase cu mediul, sustenabile sau ecologice, fără ca 
aceste afirmaţii să fie susţinute de acţiuni reale, ceea ce 
determină crearea unei  imagini false de responsabilitate 
ecologică, în timp ce impactul asupra mediului rămâne 
neschimbat sau chiar negativ.  În acest sens, studiul 
realizat de Deng et al. (2024), bazat pe teoria agenţiei, 
demonstrează că o echipă de management stabilă 
contribuie la reducerea costurilor de agenţie şi la 
îmbunătăţirea calităţii publicării informaţiilor privind ESG, 
diminuând astfel tendinţele de greenwashing, ţinând cont, 
totuşi, de faptul că reducerea greenwashing-ului variază în 
funcţie de tipul de companie şi de structura proprietăţii.  

În mod similar, Rakipi şi D'Onza (2023) extind această 
abordare asupra domeniului ESG, explorând modalitatea 
în care auditul intern contribuie la gestionarea riscurilor şi 
raportării ESG, concentrându-se pe influenţa comitetelor 
de audit şi a echipei de conducere, demonstrând faptul că, 
în companiile cu practici ESG mature şi solide, auditul 
intern este semnificativ de important în oferirea de 
asigurări privind conformitatea şi riscurile reputaţionale. În 
companiile mai puţin mature ESG, rolul auditului intern 
este mai restrâns, limitându-se la conformitatea cu 
reglementările de bază privind ESG.  

 Eulerich et al. (2015) explorează contribuţia auditului 
intern la guvernanţa corporativă, punând accent pe relaţia 
dintre funcţia de audit intern (IAF) şi comitetul de audit 
(AC). Şi evidenţiază că o cooperare strânsă între IAF şi 
AC îmbunătăţeşte semnificativ eficienţa şi eficacitatea 
proceselor de guvernanţă, a controalelor interne şi a 
managementului riscurilor. 

În ceea ce priveşte impactul evaluării ESG asupra 
performanţei financiare a companiilor, studiul realizat de 
Boulhaga et al. (2022)  pe un eşantion de firme franceze 
listate în indicele bursier SBF 120 relevă faptul că atât 
clasificările ESG, cât şi controlul intern influenţează pozitiv 
acest aspect. Cu toate acestea, slăbiciunile privind 
controlul intern afectează negativ relaţia dintre ESG şi 
performanţa financiară, indicând că o calitate scăzută a 

controlului intern poate diminua beneficiile aduse de 
practicile sustenabile.  

Prin recurs la investigarea opiniei auditorilor interni din 
China, Liu et al. (2020) susţin  că orientarea 
organizaţională faţă de ESG joacă un rol semnificativ în 
stimularea maturizării organizaţiei din punct de vedere al 
ESG.  

Pe baza teoriei resurselor, D'Arcy şi Eulerich (2023) 
investighează factorii care influenţează maturitatea 
guvernanţei integrate în organizaţii, punând accent pe 
coordonarea funcţiilor de asigurare în cadrul modelului 
„Three Lines of Defense” (TLoD). Rezultatele cercetării 
evidenţiază că maturitatea funcţiilor de management al 
riscurilor şi control intern are un impact semnificativ 
asupra maturităţii guvernanţei integrate.  

Cercetarea realizată de Raiborn et al. (2016), bazată pe 
principiile guvernanţei corporative, evidenţiază că auditul 
intern nu se rezumă doar la monitorizarea conformităţii, ci 
oferă consultanţă strategică şi sprijină managementul în 
luarea deciziilor, consolidând astfel încrederea 
investitorilor şi eficienţa organizaţională. O idee similară 
este susţinută de Harasheh şi Provasi (2023) care 
examinează integrarea factorilor ESG în sistemele de 
control intern şi impactul acestora asupra performanţei 
corporative şi costurilor de implementare. Rezultatele 
cercetării relevă că o bună guvernanţă internă şi 
integrarea ESG contribuie la îmbunătăţirea performanţei 
companiei şi a transparenţei. 

Din perspectiva teoriei instituţionale,  Vadasi et al. (2020) 
subliniază responsabilitatea profesionalizării auditului 
intern în îmbunătăţirea guvernanţei corporative. 
Respectarea standardelor emise de Institutul Auditorilor 
Interni (IIA) şi deţinerea certificărilor profesionale 
contribuie semnificativ la eficienţa auditului intern, oferind 
organizaţiilor un mecanism solid pentru control şi 
supraveghere.  

Christ et al. (2021) consideră necesitatea ca funcţia de 
audit intern să se adapteze la provocările moderne, 
precum progresul tehnologic şi nevoile în schimbare ale 
personalului. Colaborarea dintre practicieni şi mediul 
academic devine astfel semnificativă pentru dezvoltarea 
soluţiilor inovatoare, care sprijină auditul intern în 
gestionarea riscurilor şi îmbunătăţirea guvernanţei 
corporative. 

Roussy şi Perron (2018) oferă o analiză extinsă privind 
auditul intern, explicând multiplele şi diversele poziţii pe 
care această funcţie le îndeplineşte în guvernanţa 
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corporativă. Rezultatele studiului evidenţiază că auditul 
intern este adesea perceput ca un „factotum” al 
guvernanţei, având responsabilităţi diverse, dar insuficient 
definite. Astfel, auditul intern nu se limitează doar la 
responsabilităţile sale tradiţionale, ci devine un instrument 
semnificativ de important în gestionarea riscurilor, oferind 
în acelaşi timp oportunităţi pentru cercetări viitoare care să 
contribuie la o guvernanţă mai transparentă şi orientată 
către părţile interesate. 

Într-o altă viziune, Aureli et al. (2020) analizează impactul 
reglementărilor privind raportarea non-financiară asupra 
guvernanţei corporative, punând accent pe rolul auditului 
intern în acest context. Bazată pe teoria instituţională şi pe 
teoria dependenţei de resurse, cercetarea arată că auditul 
intern nu doar asigură conformitatea cu reglementările de 
sustenabilitate, dar sporeşte şi transparenţa şi dialogul cu 
părţile interesate, ceea ce conduce la o guvernanţă 
corporativă mai puternică şi la o credibilitate sporită a 
informaţiilor raportate. 

Analiza abordărilor conceptuale prezentate evidenţiază 
din perspective diferite importanţa auditului intern în 
consolidarea guvernanţei corporative, fie prin adaptarea la 
dinamica mediului economic şi cerinţe profesionale, fie 
prin integrarea reglementărilor de sustenabilitate şi 
îmbunătăţirea interacţiunii cu părţile interesate. 

Metodologia cercetării 

Pentru a evalua conformitatea companiilor farmaceutice 
listate la BVB cu standardele de guvernanţă corporativă 
am recurs la o metodă de cercetare cantitativă. În acest 
sens, am utilizat un indice de divulgare a informaţiilor 
bazat pe analiza de conţinut, pentru a analiza 
transparenţa şi practicile de responsabilitate în domeniul 
guvernanţei corporative din perspectiva auditului intern. 
De asemenea, pentru a evalua respectarea cerinţelor de 
guvernanţă corporativă de către companiile farmaceutice 
listate la BVB, conform Ghidului privind raportarea ESG 
emis de BVB, am investigat atât Rapoartele anuale de 
sustenabilitate, cât şi informaţiile publicate pe site-urile 
oficiale ale acestor companii, în intervalul 2020-2023. Am 
avut în vedere exclusiv aspectele privind guvernanţa 
corporativă, în conformitate cu cerinţele specifice 
menţionate în Ghidul de raportare ESG al BVB, pe care 
le-am aplicat în procesul de prelucrare şi analiză a datelor.  

Alegerea acestei perioade este justificată de importanţa 
evaluării impactului pandemiei de COVID-19 şi al 
perioadei post-pandemice asupra gradului de conformitate 

a companiilor din industria farmaceutică listate la BVB cu 
cerinţele de guvernanţă corporativă. Această analiză oferă 
o înţelegere clară a modalităţii în care evenimentele 
pandemice au influenţat comportamentul şi 
responsabilitatea acestor companii în raport cu cerinţele 
de guvernanţă corporativă.  

În ceea ce priveşte opţiunea pentru guvernanţa 
corporativă ca o componentă a relaţiei de sustenabilitate, 
o argumentăm prin faptul că auditul intern trebuie să 
evalueze şi să contribuie la îmbunătăţirea proceselor de 
guvernanţă a companiilor. Din perspectiva Standardelor 
de Audit Intern(2017), guvernanţa reprezintă combinarea 
proceselor şi structurilor implementate de consiliu în 
scopul informării, supravegherii, conducerii şi monitorizării 
activităţilor organizaţiei către atingerea obiectivelor 
acesteia. 

Industria farmaceutică a fost selectată ca obiect de studiu 
pentru această cercetare datorită importanţei sale în 
promovarea sustenabilităţii şi responsabilităţii, într-un 
context global în care acest sector este supus unei 
supravegheri semnificative. Pe lângă impactul 
considerabil asupra sănătăţii publice, companiile 
farmaceutice au responsabilitatea de a implementa 
principii de guvernanţă sustenabilă, având funcţii majore 
în dezvoltarea unor inovaţii etice. Analiza auditului intern 
al sustenabilităţii în această industrie oferă o oportunitate 
de a evidenţia atât bunele practici, cât şi cerinţele privind 
guvernanţa corporativă care necesită îmbunătăţiri, 
contribuind astfel la o înţelegere mai amplă a modalităţii în 
care companiile farmaceutice pot sprijini obiectivele de 
dezvoltare durabilă.  

Conform Ghidului privind raportarea ESG al BVB, criteriile 
care definesc guvernanţa corporativă şi integritatea sunt 
următoarele: aderarea la Codul de Guvernanţă 
Corporativă al BVB, diversitatea de gen în consiliul de 
administraţie şi independenţa consiliului de administraţie, 
codul deontologic, politica de combatere a corupţiei şi a 
dării de mită şi procedura avertizării de integritate. 

Aderarea la Codul de Guvernanţă Corporativă al BVB: 
presupune ca fiecare companie listată la BVB să adere la 
principiile şi recomandările stabilite pentru a asigura 
transparenţa, încrederea şi buna funcţionare a pieţei de 
capital. Companiile trebuie să dezvolte şi să 
implementeze practici de guvernanţă care să protejeze 
drepturile acţionarilor şi să promoveze o comunicare 
deschisă şi accesibilă cu toţi investitorii şi părţile 
interesate. Un aspect fundamental al conformităţii este 
aplicarea mecanismului „comply or explain” (aplici sau 
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explici) prin care companiile sunt încurajate să respecte 
codul sau, în cazul nerespectării anumitor reguli, să ofere 
explicaţii detaliate care justifică abaterile.   

Diversitatea de gen în consiliului de administraţie: 
companiile trebuie asigure o  reprezentare echilibrată de 
gen în rândul membrilor consiliului, considerând acest 
aspect ca fiind fundamental pentru încorporarea 
diversităţii de perspective şi îmbunătăţirea luării deciziilor. 
De asemenea, companiile trebuie  să implementeze 
politici care să promoveze o mai mare diversitate de gen, 
recunoscând că aceasta poate contribui semnificativ la 
performanţa generală a companiei şi la conformitatea cu 
aşteptările părţilor interesate.  

Independenţa consiliului de administraţie: se 
recomandă ca membrii consiliului să nu fie implicaţi direct 
în managementul zilnic al companiei, pentru a asigura o 
supervizare eficace şi obiectivă a activităţilor executive. 
Această independenţă este importantă pentru evitarea 
conflictelor de interese şi pentru îmbunătăţirea luării 
deciziilor în cadrul companiei, facilitând astfel practici de 
guvernanţă transparente şi puternice. De asemenea, se 
accentuează necesitatea ca entităţile să adopte măsuri în 
direcţia creşterii numărului de membri independenţi în 
consilii, ceea ce contribuie la o guvernanţă corporativă 
mai eficientă şi la alinierea intereselor consiliului cu cele 
ale acţionarilor şi altor părţi interesate.  

Codul deontologic: implementarea unui Cod de Etică 
Profesională este fundamentală pentru stabilirea unui 
standard clar de comportament şi integritate în cadrul 
companiilor, acesta conturând principiile fundamentale pe 
care toţi membrii organizaţiei trebuie să le respecte, 
promovând un mediu de lucru bazat pe corectitudine, 
respect şi responsabilitate. Acest cod reprezintă un 
fundament în ceea ce priveşte asigurarea unui climat 
organizaţional sănătos în care deciziile sunt luate în mod 
responsabil şi etic, contribuind la performanţele pe termen 
lung ale companiei şi la consolidarea încrederii 
investitorilor şi partenerilor. 

Politica de combatere a corupţiei şi dării de mită: 
aceasta stabileşte standarde stricte şi măsuri pentru 
identificarea, prevenirea şi gestionarea riscurilor de 
corupţie pe toate ariile relaţiilor comerciale. Pentru a 
asigura conformitatea cu această strategie sunt necesare 
evaluări periodice ale riscurilor de corupţie şi sisteme de 
raportare confidenţială pentru semnalarea posibilelor 
nereguli. Aceste măsuri întăresc controlul intern şi 
contribuie la respectarea normelor de guvernanţă 
corporativă, menţinând reputaţia companiei şi consolidând 

relaţiile de încredere cu părţile interesate, inclusiv cu 
acţionarii şi partenerii de afaceri.  

Procedura avertizării de integritate: companiile trebuie 
să implementeze o procedură de avertizare de integritate 
care să permită raportarea confidenţială a încălcărilor legii 
sau a normelor interne, inclusiv în mod anonim. Această 
procedură trebuie să fie accesibilă angajaţilor, furnizorilor 
şi terţilor şi comunicată atât intern, cât şi extern, prin site-
ul companiei, contribuind la un mediu etic şi responsabil.  

În cadrul acestei analize, eşantionul de companii 
farmaceutice listate la BVB include următoarele entităţi: 
Biofarm S.A., Remedia S.A., Antibiotice S.A. şi Zentiva 
S.A. 

Toate companiile incluse în eşantion au adoptat modelul 
unitar de guvernanţă corporativă. Conform acestuia, 
companiile sunt guvernate de un Consiliu de Administraţie 
alcătuit din 3 până la 5 membri, numiţi de Adunarea 
Generală a Acţionarilor pentru un mandat de patru ani, cu 
opţiunea de reînnoire. În cadrul acestui model, 
conducerea executivă este responsabilă de aplicarea 
strategiilor şi politicilor stabilite de Consiliu. Consiliul de 
Administraţie este compus din membri cu experienţă şi 
expertiză specifică în sectorul farmaceutic, asigurând un 
echilibru funcţional între membrii executivi şi neexecutivi, 
pentru o guvernanţă eficientă şi transparentă. 

Indicele de divulgare a informaţiilor a fost determinat 
utilizând o metodă dihotomică, unde s-a acordat punctajul 
1, atunci când informaţiile privind guvernanţa au fost 
incluse în Rapoartele anuale de sustenabilitate şi 0 – în 
caz contrar. Acest indice are valori cuprinse între 0 şi 1, 
iar un rezultat mai apropiat de 1 indică faptul că 
organizaţiile farmaceutice au furnizat detaliile şi 
informaţiile privind guvernanţa. Acest fapt sugerează un 
nivel crescut de aderare/conformare cu cerinţele Ghidului 
privind raportarea ESG emis de BVB.  

Indicele de divulgare a informaţiilor este determinat 
matematic utilizând formula propusă de Giner de los Rios 
(1995):  

 

 

unde:  

• DI reprezintă valoarea indicelui de divulgare; 

• di are valoarea de 1 atunci când sunt identificate 
informaţii relevante şi 0 atunci când acestea lipsesc;  
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• m indică numărul de informaţii efectiv divulgate; şi 

• n se referă la numărul maxim de informaţii care ar 
putea fi divulgate.  

Rezultate şi discuţii 

Conform metodologiei de cercetare descrise anterior, a 

fost creată o listă de verificare a informaţiilor diseminate 
de companiile analizate, în baza următoarelor criterii: 
aderarea la Codul de Guvernanţă Corporativă al BVB, 
diversitatea de gen în consiliul de administraţie şi 
independenţa consiliului de administraţie, codul 
deontologic, politica de combatere a corupţiei şi a dării de 
mită şi procedura avertizării de integritate (Tabelul nr. 1).  

 

Tabelul nr. 1. Lista de verificare a informaţiilor privind guvernanţa prezentate de către companii şi divulgarea 

acestora 

Informaţii privind guvernanţa 
corporativă diseminate conform 

Ghidului de raportare ESG al  BVB 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

Biofarm Remedia Antibiotice Zentiva 

Aderarea la Codul de Guvernanţă 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 1 1 0 1 

Diversitatea de gen în consiliul de 
administraţie 

1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 

Independenţa consiliului de 
administraţie 

1 1 1 0 0 0 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 

Codul deontologic 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

Politica de combatere a corupţiei şi 
dării de mită 

0 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 

Procedura avertizării de integritate 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 

Sursa: proiecţie proprie 

 

Indicele de divulgare a informaţiilor (Di), 
care conferă o evaluare a nivelului de 

raportare pentru fiecare an individual, este 
expus în Tabelul nr. 2.  

 

Tabelul nr. 2. Indicele de divulgare a informaţiilor privind guvernanţa de către companiile din industria 
farmaceutică listate la BVB 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

Biofarm REMEDIA Antibiotice Zentiva 

0,6 0,6 0,8 0,8 0,8 0,8 1 0,6 0,8 0,8 0,8 0,8 0,6 0,6 0,5 0,6 

Sursa: proiecţie proprie 

 

Rezultatele obţinute evidenţiază un nivel variabil de 
conformare în ceea ce priveşte diseminarea 
informaţiilor aferente guvernanţei, de către 
companiile farmaceutice analizate, în perioada 

pandemică şi post-pandemică (Tabelul nr. 2, 
Figura nr. 1).  

Biofarm S.A. şi-a îmbunătăţit treptat conformarea, 
înregistrând un indice de divulgare de 0,6 în anii 2020 şi 
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2021 şi crescând la 0,8 în 2022 şi 2023. Aceasta indică o 
creştere a transparenţei şi un efort în alinierea cu cerinţele 
ESG, deşi compania nu a atins încă o conformare deplină. 
Spre deosebire de Biofarm, care a arătat o evoluţie treptată, 
Remedia S.A. a avut o conformare constant ridicată, cu un 
indice de 0,8 în 2020, 2021 şi 2023 şi un maxim de 1 în 
2022. Acest progres sugerează că Remedia acordă o atenţie 
sporită raportării şi conformării cu standardele BVB, în 
special în perioada post-pandemică.  

În contrast, Antibiotice S.A. demonstrează o conformare 
consecventă, menţinând un indice de 0,8 pe toată durata 

analizată, respectiv 2020-2023. Aceasta a dezvoltat o 
poziţie stabilă în ceea ce priveşte transparenţa, dar fără o 
îmbunătăţire semnificativă, ceea ce relevă o abordare 
echilibrată. Zentiva S.A., în schimb, se situează la un nivel 
inferior de conformare în comparaţie cu celelalte 
companii. În anii 2020, 2021 şi 2023 indicele său a fost de 
0,6 iar în 2022 a scăzut la 0,5. Această evoluţie reflectă că 
Zentiva a înregistrat progrese reduse în raportarea privind 
guvernanţa corporativă, ceea ce indică oportunităţi 
semnificative de îmbunătăţire pentru a se alinia mai bine 
cu cerinţele ESG ale BVB.   

 

Figura nr. 1. Indicele de divulgare a informaţiilor privind guvernanţa aferent companiilor din industria 
farmaceutică, listate la BVB 

 

 

Sursa: proiecţie proprie 

 

Discrepanţele privind conformarea şi raportarea 
informaţiilor privind guvernanţa corporativă 
subliniază necesitatea unei standardizări mai 
riguroase şi a consolidării  supravegherii pentru a 
asigura o transparenţă mai ridicată şi o raportare 
omogenă în industria farmaceutică. Adoptarea 
acestor măsuri va contribui la creşterea încrederii 
investitorilor şi a altor părţi interesate, evidenţiind un 
angajament ferm faţă de responsabilitatea socială şi 
sustenabilitate.  

Valoarea medie pentru indicele de divulgare a informaţiilor 
privind guvernanţa corporativă la nivelul eşantionului 
analizat înregistrează o evoluţie variabilă de-a lungul 
perioadei analizate, cu un nivel constant de 0,70 în anii 
2020, 2021 şi 2023 şi o creştere la 0,78 în 2022, ceea ce 
relevă faptul că gradul de conformare al companiilor 
analizate la criteriile de guvernanţă specificate în Ghidul 
privind raportarea ESG al BVB a cunoscut o îmbunătăţire 
temporară în anul 2022, dar nu s-a menţinut constant în 
perioada post-pandemică (Tabelul nr. 3).                                                                                         
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Tabelul nr. 3. Valoarea medie a indicelui de 
divulgare a informaţiilor privind 
guvernanţa  aferent companiilor din 
industria farmaceutică listate la BVB 

Perioada 
Valoarea medie a indicelui de divulgare 

a informaţiilor privind guvernanţa 
2020 0,70 

2021 0,70 

2022 0,78 

2023 0,70 

Sursa: proiecţie proprie 

 

Având în vedere importanţa guvernanţei pentru companii 
dar şi pentru investitori şi alte părţi interesate, auditul 
intern îşi va consolida poziţia de actor al guvernanţei 
corporative, în contextul evaluării, îmbunătăţirii şi 
promovării obiectivelor privind sustenabilitatea. 

Industria farmaceutică, având o relevanţă majoră în 
sănătatea publică, necesită un cadru de audit intern 
orientat spre sustenabilitate şi integritate în raportare. 
Auditul intern devine un actor central în susţinerea 
conformităţii, evaluând şi îmbunătăţind procesele de 
guvernanţă pentru a sprijini companiile în îndeplinirea 
obiectivelor şi în menţinerea încrederii investitorilor.  

Discrepanţele privind gradul de conformare între 
companiile analizate evidenţiază importanţa unui cadru de 
audit intern bine structurat. Auditul intern poate servi ca un  
instrument fundamental pentru a identifica şi corecta 
neconformităţile, asigurând astfel o transparenţă mai mare 
şi o raportare omogenă în industrie. Adoptarea unui cadru 
de audit intern axat pe guvernanţa corporativă va contribui 
la îmbunătăţirea continuă a conformităţii şi va consolida 
încrederea investitorilor şi a altor părţi interesate în 
angajamentul companiilor faţă de sustenabilitate. Cadrul 
propus este structurat pe secţiuni semnificativ de 
importante, care permit o abordare sistematică a 
proceselor de audit intern din perspectiva guvernanţei 
corporative sustenabile, astfel: 

A. Obiectivul principal constă în evaluarea 
conformităţii companiilor cu standardele şi 
recomandările din Ghidul ESG al BVB. Acesta oferă 
recomandări pentru îmbunătăţirea practicilor de 
guvernanţă, contribuind astfel la dezvoltarea unei 
culturi corporative transparente şi responsabile.  

B. Domeniul de aplicare se concentrează pe 
respectarea aspectelor cheie ale guvernanţei 

corporative care asigură o acoperire completă a 
cerinţelor de guvernanţă şi responsabilitate, 
conform recomandărilor BVB. 

C. Utilizatorii cadrului de audit intern sunt atât 
interni, cât şi externi, astfel: conducerea superioară 
şi Consiliul de Administraţie (integrarea 
sustenabilităţii şi eticii în strategia corporativă), 
acţionarii şi investitorii (evaluarea performanţei de 
guvernanţă pentru decizii de investiţii), personalul 
angajat (sporirea înţelegerii asupra importanţei eticii 
şi a guvernanţei în mediul de lucru), partenerii şi 
furnizorii (evaluarea respectării principiilor etice în 
lanţul de aprovizionare) şi comunitatea 
(consolidarea dialogului dintre companie şi 
comunităţi).  

D. Principii care stau la baza auditului intern din 
perspectiva guvernanţei sunt:  

a. Transparenţa: comunicare completă şi la timp a 
rezultatelor auditului; 

b. Comparabilitatea: utilizarea unor metode şi 
proceduri consecvente pentru a permite 
compararea performanţei în timp; 

c. Relevanţa: concentrarea pe situaţii problematice 
majore de guvernanţă şi transparenţă pentru a 
maximiza valoarea adusă părţilor interesate; 

E. Criteriile de audit intern includ nu doar conformarea 
la standardele internaţionale, ci şi respectarea 
cerinţelor specifice industriei farmaceutice, precum 
etica în cercetare şi dezvoltare, accesul la 
medicamente, siguranţa pacienţilor şi impactul de 
mediu al producţiei.  

F. Metodologia presupune utilizarea instrumentelor 
de evaluare a performanţei în guvernanţa 
corporativă, incluzând indicatori aliniaţi cu 
standardele internaţionale, precum Global 
Reporting Initiative (GRI), Sustainability Accounting 
Standards Board (SASB) şi Task Force on Climate-
related Financial Disclosures (TCDF).  

G. Procesul de audit intern implică planificarea 
auditului prin definirea obiectivelor şi metodologiei şi 
selectarea unei echipe cu expertiză relevantă, 
realizarea misiunilor de audit intern prin colectarea 
şi analiza datelor prin metode specifice şi 
examinarea documentaţiei şi raportarea prin 
întocmirea unui raport de audit intern care prezintă 
concluziile, recomandările şi un plan de acţiune. 

H. Monitorizarea şi îmbunătăţirea continuă sprijină 
implementarea eficientă a recomandărilor, 
companiile dezvoltând un plan de acţiune şi un 
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sistem de monitorizare a progresului. Aceasta 
include evaluări periodice şi ajustări pe baza 
feedback-ului de la părţile interesate, promovând 
îmbunătăţirea continuă a performanţei în 
guvernanţa sustenabilă.  

I. Comunicarea rezultatelor este fundamentală 
pentru transparenţă. Rezultatele vor fi raportate atât 
intern, pentru conducere şi angajaţi, cât şi extern, 
pentru investitori şi alte părţi interesate, consolidând 
astfel încrederea în angajamentul companiei faţă de 
responsabilitatea corporativă şi etica în afaceri.  

Concluzii 

Evaluarea conformităţii companiilor farmaceutice în perioada 
pandemică şi post-pandemică oferă o perspectivă relevantă 
asupra modalităţii în care evenimentele recente au influenţat 
comportamentul corporativ şi responsabilitatea acestor 
entităţi în raport cu cerinţele ESG.  

Prin analiza conformităţii în materie de guvernanţă a 
companiilor farmaceutice listate la Bursa de Valori Bucureşti, 
cercetarea reflectă atât adaptabilitatea sectorului în faţa 
cerinţelor ESG, cât şi provocările întâmpinate.  

Rezultatele studiului evidenţiază un nivel variabil de 
conformare la standardele de guvernanţă corporativă, 
ilustrând necesitatea unei abordări uniforme în adoptarea 
principiilor ESG. Companii, precum Biofarm, Antibiotice şi 
Remedia demonstrează angajamentul faţă de 
transparenţă şi responsabilitate printr-o conformare 
ridicată, pe când altele, cum este cazul Zentiva, 
evidenţiază lacune. 

Referitor la perioada de raportare analizată, rezultatele 
relevă că perioada pandemică nu a influenţat gradul de 
divulgare a informaţiilor privind guvernanţa de către 
companiile din industria farmaceutică incluse în eşantion. 
În perioada post-pandemică se remarcă Biofarm, care şi-a 
îmbunătăţit gradul de diseminare a informaţiilor privind 
guvernanţa corporativă sustenabilă. 

De asemenea, rezultatele studiului evidenţiază importanţa 
unei armonizări a standardelor de conformitate privind 
guvernanţa corporativă sustenabilă la nivelul întregii industrii 
farmaceutice, cu scopul de a încuraja adoptarea unor practici 
sustenabile şi a unei transparenţe în raportare. În sprijinul 
acestei necesităţi, a fost creat un cadru de audit intern din 
perspectiva guvernanţei, care să faciliteze evaluarea 
continuă şi îmbunătăţirea practicilor de guvernanţă ale 
companiilor, oferind totodată o bază pentru adoptarea unor 
principii ESG mai uniforme şi bine definite. 

Această cercetare oferă o bază valoroasă pentru studii 
viitoare, care pot explora modalităţi prin care companiile 
din industrii importante, precum cea farmaceutică, îşi pot 
îmbunătăţi raportarea şi responsabilitatea privind 
sustenabilitatea. Standardizarea practicilor de guvernanţă, 
stimularea diversităţii şi asigurarea unui echilibru între 
transparenţă şi performanţă reprezintă paşi fundamentali 
în construcţia unei imagini de încredere. Prin urmare, este 
esenţial ca aceste organizaţii să îşi adapteze strategia de 
guvernanţă pentru a răspunde provocărilor viitoare şi 
pentru a rămâne competitive într-un mediu economic 
orientat spre sustenabilitate.  

Din punct de vedere al limitelor cercetării, considerăm că 
una dintre acestea este orientarea exclusivă asupra 
companiilor din industria farmaceutică şi numărul redus al 
acestora. Cu toate acestea, deşi cercetarea s-a raportat 
doar la companiile din industria farmaceutică listate la 
BVB, considerăm că nu sunt afectate rezultatele 
cercetării. 

Ca direcţii viitoare de cercetare, vom extinde analiza 
privind guvernanţa corporativă ca şi componentă a 
sustenabilităţii, la companiile altor industrii, listate la BVB, 
astfel încât să să oferim o imagine mai largă a 
conformităţii la nivel naţional. 

 

Recunoaştere: Această lucrare a fost co-finanţată de 
Academia de Studii Economice în cadrul Programului 
Doctoral. 
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