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In contextul actual, dominat de cresterea importantei
informatiilor credibile, relevante si oportune pentru pértile
interesate privind sustenabilitatea, auditul intern 7si extinde
aria de actiune, in calitate de actor cheie al guvernantei
corporative. Astfel, auditul intern contribuie activ la
consolidarea guvernantei corporative privind optimizarea
strategiilor de sustenabilitate in cadrul companiilor.
Cercetarea este bidimensionala. Prima dimensiune
include revizuirea literaturii de specialitate in domeniu.
Cea de a doua dimensiune include o cercetare cantitativa,
ce are in vedere identificarea gradului de conformare a
companiilor din industria farmaceutica listate la Bursa de
Valori din Bucuregti cu cerinfele de guvernanta
corporativa, in perioada pandemica si post-pandemica,
completatd de elaborarea unui cadru pentru auditul intern
al unei guvernante corporative sustenabile. Rezultatele
cercetarii au evidentiat eterogenitatea de conformare a
companiilor analizate cu cerintele de guvernantd
sustenabild, dar si nevoia de consolidare a auditului
intern, ca actor cheie al unei guvernante sustenabile
solide. De asemenea, acestea oferd o perspectivad
relevantd asupra modalitatii in care evenimentele recente
au influentat comportamentul corporativ si
responsabilitatea acestor entitafi in raport cu cerintele
ESG, in perioada pandemica si post-pandemica.
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Introducere

Evolutia dinamica a mediului economic global, impactul
pandemiei de COVID-19 asupra economiei si societatii,
precum si cresterea interesului partilor interesate fata de
transparenta si relevanta informatjilor ESG
(Environmental, Social, Governance) au generat o atentie
sporita asupra strategiilor de sustenabilitate. In paralel,
schimbarile climatice, presiunea partilor interesate si
cerintele de transparenta crescute in raportarile non-
financiare au adus principiile ESG in atentjia
organizationald. In acest context, companiile sunt nevoite
sa adopte strategii integrate de sustenabilitate, reflectand
o intelegere mai profunda a impactului i a beneficiilor pe
termen lung ale acestor principii, atat asupra performantei
lor financaire, cat si asupra reputatiei corporative i
relatiilor cu partile interesate.

Integrarea principiilor ESG in toate structurile si procesele
organizationale nu mai reprezinta doar o optiune, ci o
obligatie strategica pentru companiile care doresc sa
ramana competitive si relevante in fata investitorilor si a
altor parii interesate. Totodata, functia auditului intern,
alaturi de rolul comitetelor de audit, capata o dimensiune
critica, devenind fundamentale in asigurarea conformitati
si transparentei. Auditul intern nu se mai limiteaza la
simpla verificare a conformitatii, ci contribuie activ la
consolidarea guvernantei corporative si la optimizarea
strategiilor de sustenabilitate. Aceasta evolutie reflecta
cresterea exponentiala a asteptarilor partilor interesate in
ceea ce priveste responsabilitatea si sustenabilitatea
organizatiilor, conturand astfel o noua paradigma a
guvernantei corporative.

Obiectivul cercetarii consta in evaluarea gradului de
conformitate al companiilor din industria farmaceutica
listate la Bursa de Valori Bucuresti (BVB) cu cerintele
privind guvernanta corporativa, ca o componenta a ESG,
din perspectiva auditului intern in perioada pandemica i
post-pandemica. Acesta va fi completat de dezvoltarea
unui cadru de audit intern pentru guvernanta corporativa,
care sa sprijine companiile in implementarea si
monitorizarea standardelor de guvernanta corporativa.
Din punct de vedere structural, lucrarea este organizata
astfel: prima sectiune include revizuirea literaturii de
specialitate pentru a oferi un cadru teoretic, urmata de
metodologia cercetérii in cadrul celei de a doua sectjuni.
Sectiunea a treia este dedicata rezultatelor si discutjiilor
aferente cercetarii. Lucrarea se incheie cu concluziile
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finale, limitarile cercetarii si direcfiile viitoare de cercetare,
menite sa sprijine dezvoltarea continua a integrarii
principiilor ESG in industria farmaceutica.

Consideram ca rezultatele cercetarii adauga valoare, pe
de o parte, literaturii de specialitate, iar pe de alta parte,
mediului economic si de reglementare si altor parti
interesate, prin consolidarea pozitiei auditului intern din
perspectiva unei guvernante corporative sustenabile.

Revizuirea literaturii de
specialitate

Literatura de specialitate ofera abordari variate pentru
intelegerea modalitatji in care auditul intern poate
contribui la integrarea sustenabilitatii in strategia
companiilor. Un studiu relevant din acest punct de vedere
este cel realizat de catre Abdullah et al. (2018), bazat pe
teoria agentiei care subliniaza faptul ca participarea
comitetelor in etapele de planificare si executie
imbunatateste semnificativ calitatea auditului si
optimizeaza guvernanta corporativa. Astfel, auditul intern
nu se limiteaza doar la rolul sau de mecanism de control,
ci devine un furnizor fundamental de recomandari pentru
gestionarea riscurilor si cresterea transparentei,
consolidand in acest fel increderea investitorilor.

Pe baza teoriei institutionale, Wu et al. (2022) exploreaza
perceptiile investitorilor institutionali asupra rolului
comitetelor de audit, evidentjind diferentele de opinii cu
privire la mecanismele acestora si la influenta lor asupra
deciziilor de investiji.

Din perspectiva companiilor din sectorul energetic din
China, Ma et al. (2024) investigheaza impactul diversitati
de gen in consilile de administratie asupra publicarii
informatiilor privind factorii ESG, concentrandu-se pe rolul
comitetului de audit. Rezultatele cercetarii demonstreaza
ca o colaborare eficienta intre un consiliu bazat pe
diversitate de gen si comitetul de audit nu doar ca
promoveaza o raportare mai cuprinzatoare a
sustenabilitatii, dar contribuie i la 0 guvernanta
corporativa mai solida si la imbunatatirea performantei
organizationale, protejand totodata interesele actionarilor.

Tn ceea ce priveste influenta culturii integritétii corporative
asupra performantei ESG, Bao et al. (2023) evidentiaza
modalitatea in care raportarile si strategiile de
sustenabilitate pot fi influentate pozitiv. Rezultatele
cercetarii arata ca desi cultura integritatji este perceputa
ca fiind un element important al guvernantei corporative,
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efectul sdu asupra performantei ESG este direct
conditionat de comportamentul etic al partjlor interesate.

O altd abordare interesanta in literatura de specialitate
investigheaza influenta stabilitatii echipei de management
asupra fenomenului de dezinformare ecologica a factorilor
ESG (en. greenwashing), evidentiind modul in care
consistenta echipei de conducere poate reduce practicile
de manipulare a informatiilor de sustenabilitate. Prin
aplicarea dezinformarii ecologice, o0 companie isi
promoveaza produsele, serviciile sau politicile ca fiind
prietenoase cu mediul, sustenabile sau ecologice, fara ca
aceste afirmatii sa fie sustinute de actiuni reale, ceea ce
determina crearea unei imagini false de responsabilitate
ecologica, in timp ce impactul asupra mediului ramane
neschimbat sau chiar negativ. In acest sens, studiul
realizat de Deng et al. (2024), bazat pe teoria agentjei,
demonstreaza ca o echipa de management stabila
contribuie la reducerea costurilor de agentie i la
imbunatatirea calitatji publicarii informatiilor privind ESG,
diminuand astfel tendintele de greenwashing, tinand cont,
totusi, de faptul ca reducerea greenwashing-ului variaza in
functie de tipul de companie si de structura proprietatii.

Tn mod similar, Rakipi si D'Onza (2023) extind aceasté
abordare asupra domeniului ESG, explorand modalitatea
n care auditul intern contribuie la gestionarea riscurilor i
raportarii ESG, concentrandu-se pe influenta comitetelor
de audit si a echipei de conducere, demonstrand faptul ca,
in companiile cu practici ESG mature si solide, auditul
intern este semnificativ de important in oferirea de
asigurari privind conformitatea si riscurile reputationale. Tn
companiile mai putin mature ESG, rolul auditului intern
este mai restrans, limitdndu-se la conformitatea cu
reglementarile de baza privind ESG.

Eulerich et al. (2015) exploreaza contributia auditului
intern la guvernanta corporativa, punand accent pe relatia
dintre functia de audit intern (IAF) si comitetul de audit
(AC). Si evidentiaza ca o cooperare stransa intre |AF si
AC imbunatateste semnificativ eficienta si eficacitatea
proceselor de guvernanta, a controalelor interne si a
managementului riscurilor.

Tn ceea ce priveste impactul evaluarii ESG asupra
performantei financiare a companiilor, studiul realizat de
Boulhaga et al. (2022) pe un esantion de firme franceze
listate in indicele bursier SBF 120 releva faptul ca atat
clasificarile ESG, cat si controlul intern influenteaza pozitiv
acest aspect. Cu toate acestea, slabiciunile privind
controlul intern afecteaza negativ relatia dintre ESG si
performanta financiara, indicand ca o calitate scazuta a
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controlului intern poate diminua beneficiile aduse de
practicile sustenabile.

Prin recurs la investigarea opiniei auditorilor interni din
China, Liu et al. (2020) sustin ca orientarea
organizationala fata de ESG joaca un rol semnificativ in
stimularea maturizarii organizatjei din punct de vedere al
ESG.

Pe baza teoriei resurselor, D'Arcy si Eulerich (2023)
investigheaza factorii care influenteaza maturitatea
guvernantei integrate in organizatii, punand accent pe
coordonarea functjilor de asigurare in cadrul modelului
~three Lines of Defense” (TLoD). Rezultatele cercetarii
evidentiaza ca maturitatea functiilor de management al
riscurilor si control intern are un impact semnificativ
asupra maturitaii guvernantei integrate.

Cercetarea realizata de Raiborn et al. (2016), bazata pe
principiile guvernantei corporative, evidentiaza ca auditul
intern nu se rezuma doar la monitorizarea conformitatii, ci
ofera consultanta strategica si sprijina managementul in
luarea deciziilor, consolidand astfel increderea
investitorilor i eficienta organizationala. O idee similara
este sustinuta de Harasheh si Provasi (2023) care
examineaza integrarea factorilor ESG in sistemele de
control intern si impactul acestora asupra performantei
corporative si costurilor de implementare. Rezultatele
cercetarii releva ca o buna guvernanta interna si
integrarea ESG contribuie la imbunatatirea performantei
companiei si a transparentei.

Din perspectiva teoriei instituionale, Vadasi et al. (2020)
subliniaza responsabilitatea profesionalizarii auditului
intern in imbunatatirea guvernantei corporative.
Respectarea standardelor emise de Institutul Auditorilor
Interni (IIA) si detinerea certificarilor profesionale
contribuie semnificativ la eficienta auditului intern, oferind
organizatiilor un mecanism solid pentru control si
supraveghere.

Christ et al. (2021) considera necesitatea ca functia de
audit intern sa se adapteze la provocarile moderne,
precum progresul tehnologic si nevoile in schimbare ale
personalului. Colaborarea dintre practicieni si mediul
academic devine astfel semnificativa pentru dezvoltarea
solutiilor inovatoare, care sprijina auditul intern in
gestionarea riscurilor i imbunatatirea guvernantei
corporative.

Roussy si Perron (2018) ofera o analiz extinsa privind
auditul intern, explicand multiplele si diversele pozitii pe
care aceasta functie le indeplineste in guvernanta
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corporativa. Rezultatele studiului evidentiaza ca auditul
intern este adesea perceput ca un ,factotum” al
guvernantei, avand responsabilitdti diverse, dar insuficient
definite. Astfel, auditul intern nu se limiteaza doar la
responsabilitatile sale traditionale, ci devine un instrument
semnificativ de important in gestionarea riscurilor, oferind
n acelasi timp oportunitati pentru cercetari viitoare care sa
contribuie la 0 guvernantad mai transparenta si orientata
catre parile interesate.

Intr-o alté viziune, Aureli et al. (2020) analizeaza impactul
reglementarilor privind raportarea non-financiara asupra
guvernantei corporative, punand accent pe rolul auditului
intern in acest context. Bazata pe teoria institutionala si pe
teoria dependentei de resurse, cercetarea araté ca auditul
intern nu doar asigura conformitatea cu reglementarile de
sustenabilitate, dar sporeste si transparenta si dialogul cu
partile interesate, ceea ce conduce la o guvernanta
corporativad mai puternica i la o credibilitate sporitd a
informatjilor raportate.

Analiza abordarilor conceptuale prezentate evidentiaza
din perspective diferite importanta auditului intern in
consolidarea guvernantei corporative, fie prin adaptarea la
dinamica mediului economic si cerinte profesionale, fie
prin integrarea reglementarilor de sustenabilitate i
imbunatatirea interactiunii cu partile interesate.

Pentru a evalua conformitatea companiilor farmaceutice
listate la BVB cu standardele de guvernanta corporativa
am recurs la 0 metoda de cercetare cantitativa. in acest
sens, am utilizat un indice de divulgare a informatiilor
bazat pe analiza de continut, pentru a analiza
transparenta si practicile de responsabilitate in domeniul
guvernantei corporative din perspectiva auditului intern.
De asemenea, pentru a evalua respectarea cerintelor de
guvernanta corporativa de catre companiile farmaceutice
listate la BVB, conform Ghidului privind raportarea ESG
emis de BVB, am investigat atat Rapoartele anuale de
sustenabilitate, cat si informatiile publicate pe site-urile
oficiale ale acestor companii, in intervalul 2020-2023. Am
avut in vedere exclusiv aspectele privind guvernanta
corporativa, in conformitate cu cerinfele specifice
mentionate in Ghidul de raportare ESG al BVB, pe care
le-am aplicat in procesul de prelucrare si analiza a datelor.

Alegerea acestei perioade este justificata de importanta
evaluarii impactului pandemiei de COVID-19 si al
perioadei post-pandemice asupra gradului de conformitate
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a companiilor din industria farmaceutica listate la BVB cu
cerintele de guvernanta corporativa. Aceasta analiza ofera
o intelegere clara a modalitatii in care evenimentele
pandemice au influentat comportamentul si
responsabilitatea acestor companii in raport cu cerintele
de guvernanta corporativa.

In ceea ce priveste optiunea pentru guvernanta
corporativa ca o componenta a relatjei de sustenabilitate,
0 argumentam prin faptul ca auditul intern trebuie sa
evalueze si sa contribuie la imbunatatirea proceselor de
guvernanta a companiilor. Din perspectiva Standardelor
de Audit Intern(2017), guvernanta reprezinta combinarea
proceselor si structurilor implementate de consiliu in
scopul informarii, supravegherii, conducerii $i monitorizarii
activitatilor organizatiei catre atingerea obiectivelor
acesteia.

Industria farmaceutica a fost selectata ca obiect de studiu
pentru aceasta cercetare datorita importantei sale in
promovarea sustenabilitatii si responsabilitaji, intr-un
context global in care acest sector este supus unei
supravegheri semnificative. Pe langa impactul
considerabil asupra sanatatii publice, companiile
farmaceutice au responsabilitatea de a implementa
principii de guvernanta sustenabild, avand functii majore
in dezvoltarea unor inovatii etice. Analiza auditului intern
al sustenabilitatii in aceasta industrie ofera o oportunitate
de a evidentia atat bunele practici, cat si cerintele privind
guvernanta corporativa care necesita imbunatatjri,
contribuind astfel la o intelegere mai ampla a modalitatii in
care companiile farmaceutice pot sprijini obiectivele de
dezvoltare durabila.

Conform Ghidului privind raportarea ESG al BVB, criteriile
care definesc guvernanta corporativa si integritatea sunt
urmatoarele: aderarea la Codul de Guvernanta
Corporativa al BVB, diversitatea de gen in consiliul de
administratie si independenta consiliului de administratie,
codul deontologic, politica de combatere a coruptiei si a
darii de mitd si procedura avertizérii de integritate.

Aderarea la Codul de Guvernanta Corporativa al BVB:
presupune ca fiecare companie listata la BVB sa adere la
principiile si recomandarile stabilite pentru a asigura
transparenta, increderea si buna functionare a pietei de
capital. Companiile trebuie sa dezvolte si sa
implementeze practici de guvernanta care sa protejeze
drepturile actionarilor si sa promoveze o comunicare
deschisa si accesibila cu toti investitorii si partile
interesate. Un aspect fundamental al conformitatii este
aplicarea mecanismului ,comply or explain” (aplici sau
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explici) prin care companiile sunt incurajate sa respecte
codul sau, in cazul nerespectarii anumitor reguli, sa ofere
explicatii detaliate care justifica abaterile.

Diversitatea de gen in consiliului de administratie:
companiile trebuie asigure o reprezentare echilibrata de
gen in randul membrilor consiliului, considerand acest
aspect ca fiind fundamental pentru incorporarea
diversitatii de perspective si imbunatatirea luarii deciziilor.
De asemenea, companiile trebuie sa implementeze
politici care s& promoveze o mai mare diversitate de gen,
recunoscand ca aceasta poate contribui semnificativ la
performanta generald a companiei i la conformitatea cu
asteptarile partilor interesate.

Independenta consiliului de administratie: se
recomanda ca membrii consiliului sa nu fie implicati direct
n managementul zilnic al companiei, pentru a asigura o
supervizare eficace si obiectiva a activitatilor executive.
Aceasta independenta este importanta pentru evitarea
conflictelor de interese si pentru imbunatatirea luarii
deciziilor in cadrul companiei, facilitind astfel practici de
guvernanta transparente si puternice. De asemenea, se
accentueaza necesitatea ca entitatile sa adopte masuri in
directia cresterii numarului de membri independenti in
consilii, ceea ce contribuie la 0 guvernanta corporativa
mai eficienta si la alinierea intereselor consiliului cu cele
ale actionarilor si altor parti interesate.

Codul deontologic: implementarea unui Cod de Etica
Profesionala este fundamentala pentru stabilirea unui
standard clar de comportament si integritate in cadrul
companiilor, acesta conturand principiile fundamentale pe
care toti membrii organizatjei trebuie sa le respecte,
promovand un mediu de lucru bazat pe corectitudine,
respect si responsabilitate. Acest cod reprezinta un
fundament in ceea ce priveste asigurarea unui climat
organizational sanatos in care deciziile sunt luate ih mod
responsabil si etic, contribuind la performantele pe termen
lung ale companiei si la consolidarea increderii
investitorilor si partenerilor.

Politica de combatere a coruptiei si darii de mita:
aceasta stabileste standarde stricte si masuri pentru
identificarea, prevenirea si gestionarea riscurilor de
coruptie pe toate ariile relatiilor comerciale. Pentru a
asigura conformitatea cu aceasta strategie sunt necesare
evaluari periodice ale riscurilor de coruptie si sisteme de
raportare confidentiald pentru semnalarea posibilelor
nereguli. Aceste masuri intaresc controlul intern i
contribuie la respectarea normelor de guvernanta
corporativa, mentinand reputatia companiei si consolidand
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relatiile de incredere cu partjle interesate, inclusiv cu
actionarii si partenerii de afaceri.

Procedura avertizarii de integritate: companiile trebuie
sa implementeze o procedura de avertizare de integritate
care sa permita raportarea confidentiala a incalcarilor legii
sau a normelor interne, inclusiv in mod anonim. Aceasta
procedura trebuie sa fie accesibila angajatilor, furnizorilor
si tertilor si comunicata atét intern, cat si extern, prin site-
ul companiei, contribuind la un mediu etic si responsabil.

Tn cadrul acestei analize, esantionul de companii
farmaceutice listate la BVB include urméatoarele entitat:
Biofarm S.A., Remedia S.A., Antibiotice S.A. si Zentiva
SA.

Toate companiile incluse Tn esantion au adoptat modelul
unitar de guvernanta corporativa. Conform acestuia,
companiile sunt guvernate de un Consiliu de Administratie
alcatuit din 3 pana la 5 membri, numiti de Adunarea
Generala a Actionarilor pentru un mandat de patru ani, cu
optiunea de refnnoire. In cadrul acestui model,
conducerea executiva este responsabila de aplicarea
strategiilor si politicilor stabilite de Consiliu. Consiliul de
Administratie este compus din membri cu experienta si
expertiza specifica in sectorul farmaceutic, asigurand un
echilibru functional intre membrii executivi si neexecutivi,
pentru o guvernanta eficienta si transparenta.

Indicele de divulgare a informatjilor a fost determinat
utilizand o metoda dihotomica, unde s-a acordat punctajul
1, atunci cand informatiile privind guvernanta au fost
incluse in Rapoartele anuale de sustenabilitate si 0 — in
caz contrar. Acest indice are valori cuprinse intre 0 si 1,
iar un rezultat mai apropiat de 1 indica faptul ca
organizatiile farmaceutice au furnizat detaliile si
informatiile privind guvernanta. Acest fapt sugereaza un
nivel crescut de aderare/conformare cu cerintele Ghidului
privind raportarea ESG emis de BVB.

Indicele de divulgare a informatiilor este determinat
matematic utilizand formula propusa de Giner de los Rios
(1995):

pi= 2
I ol
unde:
o DI reprezinta valoarea indicelui de divulgare;

o di are valoarea de 1 atunci cand sunt identificate
informatii relevante si 0 atunci cand acestea lipsesc;
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e m indicad numarul de informatii efectiv divulgate; si fost creata o lista de verificare a informatjilor diseminate
de companiile analizate, in baza urmatoarelor criterii:
aderarea la Codul de Guvernanta Corporativa al BVB,
diversitatea de gen in consiliul de administratie i
independenta consiliului de administratie, codul

Rezultate Si diSC“!ii deontologic, politica de combatere a coruptiei si a darii de

mita si procedura avertizarii de integritate (Tabelul nr. 1).

e

g P

o n se refera la numarul maxim de informatii care ar
putea fi divulgate.

Conform metodologiei de cercetare descrise anterior, a

Tabelul nr. 1. Lista de verificare a informatiilor privind guvernanta prezentate de catre companii i divulgarea

acestora
Informatji privind guvernanta S = S & F = & & F o= 8 = F| = S| &
corporativa diseminate conform R & & & & & & ]| & & & || ]| |&| |&| |
Ghidului de raportare ESG al BVB
Biofarm Remedia Antibiotice Zentiva

N
N
N
—_
—_
—_
—_
—_
o
o
o
o
—_
—_
o
N

Aderarea la Codul de Guvernanta

Diversjtateg de gen in consiliul de 11l tolalal1latalal1l1lolololo
administratie
Indepgndepta consiliului de 111l 1lololol1lal1l1l1l1lo0lololo
administratie
Codul deontologic (S e e e e e e O O e O
PE)I!Fica dg (Eombatere a coruptiei si olololol1l1lal1l1l1l1l110lololo
darii de mitd
Procedura avertizarii de integritate ofojojojojofojo|t{t| 11111111

Sursa: proiectie proprie

Indicele de divulgare a informatiilor (Di), raportare pentru fiecare an individual, este
care confera o evaluare a nivelului de expus in Tabelul nr. 2.

Tabelul nr. 2. Indicele de divulgare a informatiilor privind guvernanta de catre companiile din industria

farmaceutica listate la BVB

S| S N & & S N & & S N & I S N &
K| K & & & & & & & & & & & & & &
Biofarm REMEDIA Antibiotice Zentiva
06| 06 | 08 | 08 | 08 | 08 1 06 | 08 | 08 | 08 | 08 | 06 | 06 | 05 | 06

Sursa: proiectie proprie

Rezultatele obtinute evidentiaza un nivel variabil de pandemica si post-pandemica (Tabelul nr. 2,
conformare in ceea ce priveste diseminarea Figura nr. 1).

informatilor aferente guvernantei, de catre Biofarm S.A. si-a imbunatatit treptat conformarea,
companille farmaceutice analizate, in perioada inregistrand un indice de divulgare de 0,6 in anii 2020 si
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2021 si crescand la 0,8 in 2022 si 2023. Aceasta indica o
crestere a transparentei si un efort in alinierea cu cerintele
ESG, desi compania nu a atins inca o conformare deplina.
Spre deosebire de Biofarm, care a aratat o evolutie treptata,
Remedia S.A. a avut o conformare constant ridicata, cu un
indice de 0,8 in 2020, 2021 si 2023 si un maxim de 1 in
2022. Acest progres sugereaza ca Remedia acorda o atentie
sporita raportarii $i conformarii cu standardele BVB, in
special Tn perioada post-pandemica.

Tn contrast, Antibiotice S.A. demonstreaza o conformare
consecventd, mentinand un indice de 0,8 pe toata durata

& v
§
w

e g raa™®
analizata, respectiv 2020-2023. Aceasta a dezvoltat o
pozitie stabila in ceea ce priveste transparenta, dar faré o
imbunatatire semnificativa, ceea ce releva o abordare
echilibrata. Zentiva S.A., in schimb, se situeaza la un nivel
inferior de conformare in comparatie cu celelalte
companii. In anii 2020, 2021 si 2023 indicele sau a fost de
0,6 iar in 2022 a scazut la 0,5. Aceasta evolutje reflecta ca
Zentiva a Tnregistrat progrese reduse in raportarea privind
guvernanta corporativa, ceea ce indica oportunitat
semnificative de Tmbunatatire pentru a se alinia mai bine
cu cerintele ESG ale BVB.

Figura nr. 1. Indicele de divulgare a informatiilor privind guvernanta aferent companiilor din industria

farmaceutica, listate la BVB
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Sursa: proiectie proprie

Discrepantele privind conformarea si raportarea
informatjilor privind guvernanta corporativa
subliniaza necesitatea unei standardizari mai
riguroase i a consolidarii supravegherii pentru a
asigura o transparentd mai ridicata si o raportare
omogena in industria farmaceutica. Adoptarea
acestor masuri va contribui la cresterea increderii
investitorilor si a altor parti interesate, evidentiind un
angajament ferm fata de responsabilitatea sociala i
sustenabilitate.

Nr. 1(177)/2025

Valoarea medie pentru indicele de divulgare a informatiilor
privind guvernanta corporativa la nivelul esantionului
analizat inregistreaza o evolutie variabila de-a lungul
perioadei analizate, cu un nivel constant de 0,70 in anii
2020, 2021 si 2023 si o crestere la 0,78 in 2022, ceea ce
releva faptul ca gradul de conformare al companiilor
analizate la criteriile de guvernanta specificate in Ghidul
privind raportarea ESG al BVB a cunoscut o imbunatatire
temporara in anul 2022, dar nu s-a mentinut constant in
perioada post-pandemica (Tabelul nr. 3).
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Tabelul nr. 3. Valoarea medie a indicelui de
divulgare a informatiilor privind

guvernanta aferent companiilor din
industria farmaceutica listate la BVB

. Valoarea medie a indicelui de divulgare
Perioada . " L
a informatiilor privind guvernanta
2020 0,70
2021 0,70
2022 0,78
2023 0,70

Sursa: proiectie proprie

Avand in vedere importanta guvernantei pentru companii
dar si pentru investitori si alte parii interesate, auditul
intern isi va consolida pozitia de actor al guvernantei
corporative, in contextul evaludrii, imbunatatirii si
promovarii obiectivelor privind sustenabilitatea.

Industria farmaceutica, avand o relevanta majora in
sanatatea publica, necesita un cadru de audit intern
orientat spre sustenabilitate si integritate in raportare.
Auditul intern devine un actor central in sustinerea
conformitatii, evaluand si imbunatatind procesele de
guvernanta pentru a sprijini companiile in indeplinirea
obiectivelor si in mentinerea increderii investitorilor.
Discrepantele privind gradul de conformare intre
companiile analizate evidentiaza importanta unui cadru de
audit intern bine structurat. Auditul intern poate servi ca un
instrument fundamental pentru a identifica si corecta
neconformitatile, asigurand astfel o transparenta mai mare
si 0 raportare omogena in industrie. Adoptarea unui cadru
de audit intern axat pe guvernanta corporativa va contribui
la imbunatatirea continua a conformitatii si va consolida
increderea investitorilor si a altor parti interesate in
angajamentul companiilor fa{a de sustenabilitate. Cadrul
propus este structurat pe seciuni semnificativ de
importante, care permit o abordare sistematica a
proceselor de audit intern din perspectiva guvernantei
corporative sustenabile, astfel:

A. Obiectivul principal consta in evaluarea
conformitatii companiilor cu standardele si
recomandarile din Ghidul ESG al BVB. Acesta ofera
recomandari pentru imbunatatirea practicilor de
guvernanta, contribuind astfel la dezvoltarea unei
culturi corporative transparente i responsabile.

B. Domeniul de aplicare se concentreaza pe
respectarea aspectelor cheie ale guvernantei

36

corporative care asigura o acoperire completa a
cerintelor de guvernanta si responsabilitate,
conform recomandarilor BVB.
Utilizatorii cadrului de audit intern sunt atét
interni, cat si externi, astfel: conducerea superioara
si Consiliul de Administratie (integrarea
sustenabilitatii si eticii in strategia corporativa),
actionarii si investitorii (evaluarea performantei de
guvernanta pentru decizii de investitii), personalul
angajat (sporirea intelegerii asupra importantei eticii
si a guvernantei in mediul de lucru), partenerii si
furnizorii (evaluarea respectarii principiilor etice in
lantul de aprovizionare) si comunitatea
(consolidarea dialogului dintre companie si
comunitatj).
Principii care stau la baza auditului intern din
perspectiva guvernantei sunt:

Transparenta: comunicare completa sila timp a

rezultatelor auditului;

Comparabilitatea: utilizarea unor metode si

proceduri consecvente pentru a permite

compararea performantei in timp;

Relevanta: concentrarea pe situatii problematice

majore de guvernanta si transparenta pentru a

maximiza valoarea adusa partilor interesate;
Criteriile de audit intern includ nu doar conformarea
la standardele internationale, ci i respectarea
cerintelor specifice industriei farmaceutice, precum
etica in cercetare si dezvoltare, accesul la
medicamente, siguranta pacientilor si impactul de
mediu al productiei.
Metodologia presupune utilizarea instrumentelor
de evaluare a performantei in guvernanta
corporativa, incluzand indicatori aliniati cu
standardele internationale, precum Global
Reporting Initiative (GRI), Sustainability Accounting
Standards Board (SASB) si Task Force on Climate-
related Financial Disclosures (TCDF).
Procesul de audit intern implica planificarea
auditului prin definirea obiectivelor si metodologiei si
selectarea unei echipe cu expertiza relevanta,
realizarea misiunilor de audit intern prin colectarea
si analiza datelor prin metode specifice i
examinarea documentatiei si raportarea prin
intocmirea unui raport de audit intern care prezinta
concluziile, recomandarile si un plan de actiune.
Monitorizarea si imbunatatirea continua sprijina
implementarea eficienta a recomandarilor,
companiile dezvoltand un plan de actiune si un
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sistem de monitorizare a progresului. Aceasta
include evaluari periodice si ajustari pe baza
feedback-ului de la partile interesate, promovénd
imbunéatatirea continua a performantei in
guvernanta sustenabila.

I.  Comunicarea rezultatelor este fundamentala
pentru transparenta. Rezultatele vor fi raportate atéat
intern, pentru conducere si angajati, cat si extern,
pentru investitori si alte parti interesate, consolidand
astfel increderea in angajamentul companiei fata de
responsabilitatea corporativa i etica in afaceri.

Concluzii

Evaluarea conformitatii companiilor farmaceutice in perioada
pandemica si post-pandemica oferd o perspectiva relevanta
asupra modalitatji in care evenimentele recente au influentat
comportamentul corporativ si responsabilitatea acestor
entitati in raport cu cerintele ESG.

Prin analiza conformitaii in materie de guvernanta a
companiilor farmaceutice listate la Bursa de Valori Bucuresti,
cercetarea reflecta atat adaptabilitatea sectorului in fata
cerintelor ESG, cat si provocarile intdmpinate.

Rezultatele studiului evidentiaza un nivel variabil de
conformare la standardele de guvernanta corporativa,
ilustrand necesitatea unei abordari uniforme in adoptarea
principiilor ESG. Companii, precum Biofarm, Antibiotice si
Remedia demonstreaza angajamentul fata de
transparenta si responsabilitate printr-o conformare
ridicata, pe cand altele, cum este cazul Zentiva,
evidentiaza lacune.

Referitor la perioada de raportare analizata, rezultatele
releva ca perioada pandemica nu a influentat gradul de
divulgare a informatiilor privind guvernanta de catre
companiile din industria farmaceutica incluse in esantion.
Tn perioada post-pandemica se remarca Biofarm, care si-a
imbunatatit gradul de diseminare a informatiilor privind
guvernanta corporativa sustenabila.
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De asemenea, rezultatele studiului evidentiaza importanta
unei armonizari a standardelor de conformitate privind
guvernanta corporativa sustenabila la nivelul intregii industrii
farmaceutice, cu scopul de a incuraja adoptarea unor practici
sustenabile si a unei transparente in raportare. in sprijinul
acestei necesitatj, a fost creat un cadru de audit intern din
perspectiva guvernantei, care sa faciliteze evaluarea
continua si imbunatatirea practicilor de guvernanta ale
companiilor, oferind totodata o baza pentru adoptarea unor
principii ESG mai uniforme si bine definite.

Aceasta cercetare ofera o baza valoroasa pentru studii
viitoare, care pot explora modalitati prin care companiile
din industrii importante, precum cea farmaceutica, isi pot
imbunatati raportarea si responsabilitatea privind
sustenabilitatea. Standardizarea practicilor de guvernanta,
stimularea diversitatii si asigurarea unui echilibru intre
transparenta si performanta reprezintd pasi fundamentali
in constructia unei imagini de incredere. Prin urmare, este
esential ca aceste organizatii sa isi adapteze strategia de
guvernanta pentru a raspunde provocarilor viitoare i
pentru a ramane competitive intr-un mediu economic
orientat spre sustenabilitate.

Din punct de vedere al limitelor cercetarii, consideram ca
una dintre acestea este orientarea exclusiva asupra
companiilor din industria farmaceutica si numarul redus al
acestora. Cu toate acestea, desi cercetarea s-a raportat
doar la companiile din industria farmaceutica listate la
BVB, consideram ca nu sunt afectate rezultatele
cercetarii.

Ca direciii viitoare de cercetare, vom extinde analiza
privind guvernanta corporativa ca si componenta a
sustenabilitatii, la companiile altor industrii, listate la BVB,
astfel incat sa sa oferim o imagine mai larga a
conformitatii la nivel national.

Recunoastere: Aceasta lucrare a fost co-finantata de
Academia de Studii Economice in cadrul Programului
Doctoral.
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