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Introducere

Remunerarea directorilor reprezinta o variabila esentiala in
atragerea si retinerea talentelor de varf in cadrul companiilor.
Oferirea unor pachete de compensatii si beneficii competitive si
bine structurate garanteaza stabilitatea echipei de conducere si
stimuleaza atingerea unor performante ridicate. Transparenta in
privinta acestor remuneratii este esentiala deoarece consolideaza
increderea actionarilor si investitorilor, permitandu-le sa evalueze
corect eficienta conducerii companiei iar publicarea informatiilor
detaliate despre remunerare demonstreaza angajamentul
companiilor fata de bunele practici de guvernanta si alinierea la
standardele internationale.

Incepand cu anul 2022, in Romania, companiile listate la Bursa de
Valori Bucuresti trebuie sa respecte o reglementare care impune
publicarea informatiilor detaliate privind salariile acordate conduceri
in anul anterior. Inainte de aceasta datd, existau cerinte de
raportare pentru anumite sectoare, cum ar fi cel financiar, dar
datele erau prezentate intr-o forma agregata.

Transparentizarea remuneratiilor primite de directori face parte din
cerintele impuse de Directiva (UE) 2017/828 din 17 mai 2017 (de
modificare a Directivei 2007/36/CE in ceea ce priveste incurajarea

implicarii pe termen lung a
actionarilor). Aceasta a
fost transpusa n legislatia
nationala prin Legea
158/2020, publicata in
Monitorul Oficial pe data
de 29 iulie 2020 si a intrat
in vigoare incepand cu 28
august 2020.

Potrivit Legi,
,conducatorul” este
definit conform art. 94,
lit.b) din Legea 24/2017
‘orice membru al
consiliului de
administratie, precum si
orice director, in cazul
sistemului unitar de
administrare, respectiv
orice membru al consiliului
de supraveghere, precum
si al directoratululi, in cazul
sistemului dualist de
administrare, potrivit Legi
nr. 31/1990, inclusiv in
toate cazurile in care a fost
numit, directorul general
si, daca exista aceasta
functie, directorul general
adjunct”.

Pentru acesti conducatori,
companiile cu sediul social
in Romania, ale caror
actiuni sunt listate pe o
piata reglementata, au
obligatia de a pregati o
politica de remunerare,
care trebuie supusa
votului actionarilor,
urmand ca toate
remuneratiile platite
conducatorilor sa se faca
exclusiv in baza acesteia.
In situatia in care nu exista
o politica de remunerare
aprobata si adunarea
generala ordinara a
actionarilor respinge
politica propusa, emitentul
are posibilitatea de a
continua plata
remuneratiel conduceri
conform practicilor
actuale. In acest caz,
emitentul va prezenta o
politica de remunerare
revizuita pentru aprobare
la urmatoarea adunare
generala ordinara a
actionarilor, chiar daca
aceasta nu coincide cu
Adunarea Generala
ordinara anuala.

Legea prevede, totodata,
si reglementari specifice
ale caracteristicilor pe care
trebuie sa le indeplineasca
aceste politici, printre care
mentionam: explicarea
modulul in care politica de
remunerare contribuie la
sustenabilitatea companiei
pe termen lung,
descrierea detaliata a
tuturor elementelor de
remunerare (inclusiv cele
variabile si cele decontate
in actiuni), descrierea
modului in care au fost
pozitionate remuneratiile si
conditiile de angajare ale
angajatilor companiilor
atunci cand s-au stabilit
remuneratiile
conducatorilor, etc.
Ulterior aprobarii in
Adunarea Generala a
Actionarilor (AGA),
companiile trebuie sa
aplice politica de
remunerare stabilita
pentru conducatori si sa o
publice pe site-ul
companieli.
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Pentru elaborarea studiului nostru, am analizat
toate rapoartele de remunerare publicate de
companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti in
anul 2024 privind remuneratia acordata in anul
2023. Totusi, in lipsa unui model de raport standard
impus de autoritati, fiecare companie a ales un format
propriu pentru prezentarea informatiilor. in plus, asa
cum este detaliat in sectiunile urmatoare, informatiile
prezentate nu sunt intotdeauna uniforme si au fost
procesate pentru a asigura consecventa i
comparabilitatea acestora.

Studiul are ca obiectiv analiza tendintelor actuale
in remunerarea directorilor din companiile listate,
incluzand salariile directorului general (CEO),
directorului financiar (CFO), altor directori in afara
CEO si CFO si ale conducatorilor neexecutivi. De
asemenea, studiul compara aceste tendinte cu cele din
anul anterior (rapoartele publicate in 2023 privind
remuneratiile din 2022) pentru a evidentia evolutiile in
timp. Rezultatele obtinute pot fi valoroase pentru
formularea politicilor salariale, insa este important sa
se tina cont si de alti factori precum specificul
industriei, dimensiunea companiel, indicatorii de
performanta si responsabilitatile specifice fiecarui rol.
In acest fel, studiul poate functiona ca un ghid general
pentru evaluarea componentelor pachetului de
remunerare, analizarea tipurilor de recompense
variabile si compararea remuneratiei directorilor in
contextul actual al pietel.

Consideratiigenerale
privind studiul

Sumele analizate In cadrul acestui studiu sunt exprimate in RON. Pentru
remuneratiile publicate in alte monede, cum ar fi EUR sau USD, am utilizat
cursul mediu anual publicat de Banca Nationala a Romaniei (BNR) pentru
anul 2023, respectiv 4.9465 RON pentru EUR si 4.5743 RON pentru USD.
Valorile prezentate reprezinta remuneratia bruta platita. In cazurile in care
remuneratia a fost raportata sub forma neta, am calculat si estimat
valoarea bruta corespunzatoare.

In situatiile in care rapoartele de remunerare nu specifica explicit natura
sumelor (brute sau nete), am presupus ca acestea sunt brute, conform
recomandarilor emise de legislatorul european si roman. Pentru a asigura
consecventa si comparabilitatea datelor, analiza noastra se concentreaza
pe sumele efectiv platite in anul 2023. Informatii suplimentare si detalii
specifice sunt prezentate in fiecare sectiune in parte. Pentru a oferi o
imagine de ansamblu cat mai clara asupra remuneratiilor si dimensiunii
companiei, am utilizat veniturile totale ale companiilor analizate ca principal
indicator financiar.

Totusi, recomandam ca sumele prezentate in acest studiu sa fie
iInterpretate in contextul unui set mai larg de factori. Analiza remuneratiilor
in absenta unui astfel de context poate limita intelegerea completa a
compensatiilor si a factorilor care influenteaza structura salariala. Printre
factoril pe care ii recomandam sa fie avuti in vedere se numara
capitalizarea companiei (dimensiunea si stabilitatea financiara a companiel

influenteaza nivelul de
remuneratie); cifra de afaceri
neta, care reflecta performanta
economica generala a
companiei si poate influenta
direct structura si nivelul
remuneratiilor, profitul net,
numarul de angajati, precum si
industria si contextul specific
al fiecarei organizatii (industria
in care activeaza compania
poate dicta standardele si
practicile de remunerare, care
pot varia semnificativ intre
sectoare). De asemenea,
contextul economic si de piata
in perioada analizata joaca un rol
Important in stabilirea nivelulul
de remuneratie.

In privinta analizei comparative
cu anul anterior (2022), este
Important de mentionat numarul
de directori analizati, in functie
de informatiile disponibile: CEO
(65 de directori analizati in 2023,
53 1n 2022), CFO (29 de directori
analizati in 2023, 251n 2022), alti
directori (80 de directori analizati
in 2023, 76 in 2022).
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Companiile care aureprezentat

obiectul studiuluinostru

Pentru a oferi o perspectiva detaliata asupra remuneratiilor in
companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti, analiza noastra s-a
bazat pe informatiile publicate de aceste entitati. In cadrul studiului
am analizat cele 84 de companii listate in anul 2023, dintre care
am inclus 71 de companii in analiza remuneratiei directorilor
executivi si in cea a remuneratiei directorilor neexecutivi, in functie
de disponibilitatea informatiilor. Este important de mentionat ca
numarul de companii incluse in fiecare sectiune poate varia in
functie de subiectul analizat, iar raportul specifica exact numarul
de entitati luate in considerare pentru fiecare aspect al studiului.

in ceea ce priveste remuneratia CFO-ului, am identificat informatii
relevante doar pentru 29 de companii. In toate aceste cazuri,
CFO-ul are si rol de Director General Adjunct, pentru care
raportarea este obligatorie. In alte organizatii rolul poate fi ocupat
si de alte functii, cum ar fi directorul comercial sau tehnic.
Companiile care nu au furnizat informatii despre remuneratia
conducatorilor fie se afla in insolventa, fie nu au publicat informatii
relevante sau le-au prezentat intr-un format care nu permite
compararea eficienta cu celelalte entitati.

Am analizat 18 dintre cele 20 de companii incluse in
iIndicele BET, care reprezinta cele mai tranzactionate
companii de la Bursa de Valori Bucuresti. Doua compani
au fost excluse din analiza din cauza lipsei de informatii
adecvate scopului acestui studiu. Prin aceasta selectie ne
propunem sa oferim o analiza relevanta remunerarii in
cadrul companiilor listate, evidentiind tendintele si
discrepantele importante pentru investitori si pentru cel
Interesati de dinamica pietel de capital.
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Remuneratia
conducatorilor executivi

Comparativ cu anii anteriori, se remarca o
crestere a numarului de companii care ofera
remuneratie variabila conducatorilor
executivi. Peste jJumatate dintre companiile
analizate au inclus aceasta forma de
remuneratie in pachetul oferit.

Referitor la valoarea remuneratiilor fixe primite,
se observa o crestere a medianei in 2023 fata
de 2022, atat in cazul directorilor executivi, cat
si in cazul memobrilor neexecutivi: in cazul CEQ,
mediana a crescut de la 556.612 RON 1in 2022
la611.111 RON 1in 2023, in cazul CFO de la
431.556 RON n 2022 la 584.391 RON in
2023, iar in cazul celorlalti directori, in afara de
CEOQO si CFO, se observa o scadere a medianei
prin raportarea remuneratiei fixe primite de
acesti directori fata de remuneratia primita de
CEQO de la 68% la 54 %, si fata de remuneratia
primita de CFO de la 99% la 86%.

Observam o crestere a numarului de companii
care adopta scheme de remuneratie variabila, in

special cele listate la bursa.
Remuneratia variabila are rolul
de a recompensa performanta,
lar un sistem in care aceasta
reprezinta o parte semnificativa
din totalul remuneratiei poate
aduce beneficii, mai ales in
perioade de incertitudine si
iInstabilitate economica.
Componenta variabila
contribuie la alinierea
Intereselor conducerii cu
obiectivele organizationale,
intrucat atunci cand
recompensele sunt legate de
performanta generala a
companiei, motivatia de a
sprijini succesul pe termen
lung poate creste.

Tabel1: Remuneratia fixa primitade CEO
(RON/ BRUT)

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

Tabel2: Remuneratia fixa primita de GF0
(RON/BRUT)

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

2023

611.111
266.005
900.876
736.675
48.000
3.138.366

2023

584.391
369.738
793.067
592.427
41.297
1.863.535

2022

556.612
294.166
901.459
705.762
48.000
2.489.026

2022

431.556
277.703
633.333
508.312
100.020
1.611.346
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Tabel 3: Remuneratia fixa anuala primita de CF0

versus remuneratia fixa anuala primita de CEO 2023 2022
Mediana 74% 72%
Percentila inferioara 58% 56 %
Percentila superioara 87 % 86 %
Media 75% 712%
Minim 49% 41%
Maxim 133% 100%

Remuneratia
conducatorilor neexecutivi

O crestere a indemnizatiei observam si in cazul membrilor
neexecutivi, mediana a crescut de la 11.650 RON/ brut in
2022 la 12.000 RON/ brut in 2023. Referitor la
remuneratia variabila, numarul acelor companii care ofera
o astfel de forma de remunerare a ramas constant, insa
numarul companiilor analizate in 2023 a crescut fata de
2022, ceea ce inseamna ca proportia lor a scazut.

. s Alti Directori vs CEO Alti Directori vs CFO
Tabel 4: Remuneratia fixa anuala primita

de altidirectoriversus CEQ $i CFO 2023 2022 2023 2022

Mediana 54 % 68 % 86 % 99%
Percentila inferioara A4.% 48% 79% 67 %
Percentila superioara 91 % 89% 79% 118%
Media 68 % 65% 91% 97%
Minim 15% 15% 48% 19%
Maxim 269 % 110% 187 % 187%

Bunele practici privind Tabel 5: Indemnizatia fixa lunara Membru GA/CS -

remunerarea siin RONbrut 2023 2022

special cele legate de

independenta Mediana 12.000 11.650

conducatorilor S

neexecutivi arata c3 Percentila inferioara 5.931 6.197

acestia beneficiaza in Percentila superioara 18.947 17.943

general doar de _

remunera.’tie fix3 $|, Media 17.909 15.796

eventual de sume Minim A1 A1

aditionale pentru .

participarea la sedinte Maxim 131.288 104.850

sau in diverse comitete

din care fac parte.
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ESG SiDiversitate

Agenda ESG (Environmental, Social, and
Governance) a devenit un aspect tot mai
important in evaluarea performantei si
sustenabilitatii companiilor, reflectandu-se direct
in modul in care acestea isi definesc si isi
Implementeaza strategiile de remunerare. Cu
toate acestea, numarul companiilor care includ
informatii despre ESG in rapoartele de
remunerare ramane relativ redus, desi se
observa o usoara crestere fata de anul trecut.
Din totalul companiilor listate la BVB care au
publicat politicile si rapoartele de remunerare
pentru conducatori, doar 18 (comparativ cu 17
anul trecut) mentioneaza indicatori de
performanta din aria ESG.

Diversitatea de gen ramane un aspect important
in evaluarea echilibrului organizational, insa
progresele in acest domeniu sunt inca lente.
Similar anului precedent, femeile continua sa fie
subreprezentate in pozitii de conducere, ocupand

semnificativ mai putine functii decéat barbatii.
Aceasta discrepanta subliniaza necesitatea
unor eforturi mai sustinute pentru a atinge
un echilibru de gen real la nivelurile
superioare de management.

« Directoriexecutivi

v/ Doar 24% dintre directorii executivi sunt femei, in

crestere fata de anul anterior cand 21% dintre directori
erau femei. Asadar, din totalul de 174 de directori ai
companiilor analizate, doar 42 sunt femel.

+ In cazul CFO, observdm o crestere semnificativa fata

de anul trecut, 18 din 29 de directori analizati sunt
femei (62%), fata de 11 in 2022.

v In ceea ce priveste alti directori, in afara de CEO si

CFQO, 16 din cei 80 sunt femel, ceea ce inseamna un
procent de 20% (21% in 2022), cu mentiunea ca
numarul este constant fata de 2022 cand tot 16 femei
au fost, Tnsa numarul de directori analizati a fost mai
mic, de 76.

" Membrineexecutivi

v/ Observam o crestere a numarului de
femei membri neexecutivi fata de 2022 -
ponderea a crescutde la 17% la 19,3%.

v/ Similar cu anii anteriori, exista o proportie
semnificativa de companii care nu au nicio
femele in Consiliul de Administratie, mai
exact 20 dintr-un total de 71 de companii
analizate.
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Remuneratia fixaprimita de
Directoril Executivi

Studiul nostru include analiza
remuneratiei fixe a CEO-ului din
62 de companii, a CFO-ului din
28 de companii si a altor 80 de
directori din diverse domenii,
Inclusiv comercial, productie,
tehnic, vanzari, resurse umane si
operatiuni, provenind dintr-un
total de 39 de companii, pe baza
informatiilor publice disponibile,
atat in politicile de remunerare,
cat si in rapoartele de
remunerare publicate in anul
2024 privind remuneratia
acordata in 2023.

Pentru directorii executivi, altii
decat CEO si CFO, avand in
vedere informatiile limitate si

variatiile semnificative ale
sumelor de la o companie la alta,
am realizat o analiza cumulativa,
calculand media remuneratiilor
tuturor acestor directori dintr-o
companie, comparativ cu
remuneratia fixa primita de CEO
si CFO din aceeasi companie.

Este important de mentionat ca,
in cadrul acestel analize,
remuneratia fixa reprezinta suma
fixa anuala primita de conducatori
in anul 2023, fara a include
beneficii si alte remuneratii
suplimentare.
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Remuneratiafixa
primitace GEO

in cadrul analizei
remuneratiei fixe a CEQ,
bazata pe datele din
rapoartele de
remunerare, au fost
analizate 65 de
companil. Pentru a
asigura acuratetea si
relevanta analizei, am
exclus din studiu
anumite date care ar
putea distorsiona
rezultatele. Astfel, a fost
exclusa o companie in
care remuneratia
CEO-ului este
semnificativ mai mare
decat media, aproximativ
dublul remuneratiel
maxime observate, S
alte doua companii in
care CEO nu beneficiaza
de remuneratie fixa.

Remuneratia fixa
acordata CEO in cele 62
de companii analizate
variaza intre 48.000 RON
s1 3.138.366 RON. Daca
suma minima acordata
unui CEO este la fel ca
anul anterior, de 48.000
RON, in ceea ce priveste
remuneratia maxima,
aceasta este
semnificativ mai mare,
de 3.138.366 RON fata
de 2.489.026 RON.
Mentionam ca, daca in
cazul sumei minime
vorbim de aceeasi
companie, in cazul
remuneratiel maxime
sunt doua companii
diferite. In ceea ce
priveste companiile din
BET (17 companii

analizate din 20), se
mentine aceeasil
tendinta ca in anul
anterior, 3 dintre ele
aflandu-se in cea de a
doua jumatate a
clasamentului. Totalul
remuneratiei fixe primite
de aceste companii
continua sa reprezinte
un procent important din
totalul remuneratiei
tuturor CEO din
companiile analizate, de
35%, 1ar nivelul cel mai
mare al remuneratiel
primite de un CEQO este
al unei companii din
BET, cu exceptia
companiei cu valoare
atipica excluse din
analiza, al carei CEQO era
dintr-o companie care nu
face parte din BET.

Tabel 6:Remuneratia fixa anuala GEO

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

2023

611.111
266.005
900.876
736.675
48.000
3.138.366

2022

556.612
294.166
901.459
705.762
48.000
2.489.026
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Remuneratie fixa lunara CEO

remuneratia fixa
anuala a CEO-ului in
raport cu veniturile
totale ale companiel
pentru anul 2023, in
general, observam o
corelare directa intre
nivelul salariului si
dimensiunea
companiei.
Remuneratia
CEOQO-ului creste
proportional cu
veniturile companiei,
sugerand ca
structura de
compensare este
ajustata in functie de
succesul economic
sl marimea
organizatiei. Aceasta
relatie este
Importanta pentru
management si
actionari deoarece
subliniaza ca politica
de remunerare este
aliniata cu
dimensiunea si
performanta
economica a
companiei. Totodata,
o astfel de corelare
asigura echitate in

compensare, avand
potentialul de a
motiva conducatorii
sa contribuie la
cresterea Si
succesul continuu al
organizatiel Si
reflecta practicile de
compensare
adecvate pentru
complexitatea si
responsabilitatile
asociate cu
conducerea unor
companii mari. Cu
toate acestea, asa
cum arata si Graficul
3: Remuneratia fixa
lunara CEQ vs.
Venituri totale
companie, exista si
situatii in care
companiile platesc o
remuneratie fixa
anuala mai mica
comparativ cu
dimensiunea
companiel sau
companii ce platesc
sume mari prin
raportarea la
dimensiunea
companiel.
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Remuneratia fixa
primitade GFO

Pe baza disponibilitatii datelor am analizat remuneratiile primite de 29 de
CFO din companiile listate la Bursa de Valori Bucuresti, din care am exclus
din analiza o companie deoarece CFO-ul nu este remunerat cu o
remuneratie fixa. Astfel, remuneratia fixa anuala primita de un CFO in 2023,
in cele 28 de companii analizate, variaza intre 41.297 RON si 1.863.535
RON. Valoarea minima este mai mica fata de cea de anul trecut (100.020
RON), in timp ce valoarea maxima primita de un CFO a crescut de la
1.611.346 RON la 1.863.535 RON. Mentionam ca vorbim de companii
diferite fata de anul 2022, atat in privinta valorii minime acordate unui CFOQO,
cat si in cazul valorii maxime. Din cei 13 Directori Financiari ai companiilor
BET analizati, 9 se situeaza in prima jumatate a clasamentului.

Tahel 7: Remuneratia fixa primita de CFO
(RON/BRUT) 2023 2022

Mediana 584.391 431.556
Percentila inferioara 369.738 277.703
Percentila superioara 793.067 633.333
Media 592.427 508.312
Minim 41.297 100.020
Maxim 1.863.535 1.611.346

Companii

Grafic 4: Remuneratia fixa anuala GF0
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Valorile evidentiate in grafic apartin companiilor din indicele BET.
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Similar cu situatia CEO, se observa o majorare a limitei superioare a
remuneratiei fixe pentru un CFO, in timp ce limita inferioara a
acesteia a scazut; aceeasi tendinta a fost constatata si in anii anteriori
(2022 vs. 2021), cdnd valoarea minima primita de un CFO a scazut
(2021 - 162.043 RON vs. 2022 — 100.020 RON).

Grafic 5: Remuneratia fixa anuala GFO (minim si maxim)
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Daca analizam remuneratia fixa anuala a CFO-ului in raport cu dimensiunea
companieil (masurata prin veniturile totale inregistrate in anul 2023), observam
ca, in general, exista o tendinta ascendenta si o corelatie intre salariul CFO-ului
si marimea companiei, salariul crescand proportional cu cresterea dimensiunii
companiei. Totusi, exista si cazuri exceptionale in care unele companii ofera
salaril mai mari sau mai mici decéat cele asteptate in raport cu dimensiunea lor.

Grafic 6: Remuneratia fixalunara GF0
vS. Venituritotale companie
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Grafic 7:Remuneratie fixa anuala GF0 vs. Remuneratie fixa anuala GEQ
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Ponderea remuneratiei fixe anuale CFO din remuneratia CEO

Referitor la remuneratia fixa anuala a unui CFO comparativ cu cea a unui CEQO,
am analizat datele din 25 de companii, unde erau disponibile informatii relevante
pentru ambele categorii de executivi. Rezultatele arata ca remuneratia fixa
anuala a unui CFO variaza intre 49% si 133% din cea a unui CEQO, cu o mediana
de 74%, in crestere cu 2 puncte procentuale fata de anul precedent.

Tahel 8: Remuneratiafixa anuala
primita de CFO versus remuneratia
fixa anuala primita de CEO

Mediana

Percentila inferioara
Percentila superioara
Media

Minim

Maxim

2023

74%
58%
387 %
75%
49%

133%

2022

72%
56 %
36 %
72%
41 %
100%
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Remuneratiafixa primitade
alti Directoriin afara de CEQ $i GFO

Remuneratia altor directori executivi, in afara de CEO si CFO
variaza semnificativ intre companii si intre diferite pozitii, chia

r

si in cadrul aceleasi organizatii. In acest context, am realizat o

analiza cumulata a mediel remuneratiel acestor directori dintr
companie si am comparat-o cu remuneratia fixa a CEO-ului si
CFO-ului din aceeasi organizatie. Datele arata ca, in medie,
87 % din directorii executivi au o remuneratie fixa mai mica
decéat cea a CEO-ului si 80% dintre directorii executivi au 0
remuneratie mai mica decét cea a CFO-ului.

Cu exceptia a doua companii, in general, remuneratia fixa
anuala primita de Directorii (altii decat CFO si CEO) din
companiile din BET (marcate cu roz in grafic) se afla in
continuare in jumatatea de sus a clasamentului, iar spre
deosebire de anii trecuti (2022, 2021), cand doar 3 companii
BET se aflau in top 10, numarul acestora a crescut la 6
companii.

-0

Grafic 8: Media remuneratiel fixe anuale obtinute de alti Directori, per companie
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Tabelul alaturat reprezinta ponderea mediei remuneratiel fixe anuale a pozitiilor de director, altii decat CEO
si CFO, raportata la remuneratia primita de CEO si CFO.

Alti Directori vs CEO

2023 2022

Alti Directori vs CFO

2023 2022

Tabel 9: Remuneratia fixa anuala primita
te altidirectorivs. CEO $i CFO

Mediana

Percentila inferioara 44 % 48% VASKL 67 %

Percentila superioara
Media

Minim

63 % 65 % 91 % 97 %

Maxim 269% 110% 187% 187%

Concluzii privind analiza remunetratiei fixe
anuale aconducatorilor executivi

Analiza remuneratiei fixe anuale acordate directorilor executivi ai companiilor
listate releva existenta unor diferente semnificative intre companii, care
necesita o evaluare intr-un context mai amplu, care sa ia in considerare factori
precum veniturile totale, capitalizarea de piata, cifra de afaceri neta, profitul
net si numarul de angajati. Remuneratia fixa anuala a CEO-ului si CFO-ului
ramane, in general, corelata cu dimensiunea companiel, cu o tendinta de
crestere a remuneratiel odata cu cresterea dimensiunii companiel. Totusi,
aceasta corelatie nu este stricta, existand abateri si situatii exceptionale.

Un alt aspect important observat este ca, spre deosebire de anii precedenti,
cea mai mare remuneratie fixa, atat pentru CEQO, cat si pentru CFO, este
acordata intr-o companie din indicele BET. Desi cea mai mare remuneratie
fixa pentru alti directori executivi, in afara de CEO si CFO, nu provine dintr-o
companie BET, numarul companiilor din acest indice care se regasesc in top
10 cele mai mari remuneratii fixe a crescut de la 3 la 6. In general, companiile
incluse in BET tind sa ofere remuneratii proportionale cu dimensiunea
companiel, reflectdnd o aliniere mai stransa intre marimea organizatiei Si
nivelul remuneratiel acordate.
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Remuneratia variabila primitade

Directoril Executivi

Pentru analiza remuneratiei variabile am
luat in calcul 67 de companii, avand in
vedere disponibilitatea datelor. Din cele 67,
39 de companii ofera remuneratie variabila
conducatorilor executivi, sub forma de
bonusuri si/sau alte forme de remuneratie
variabila, inclusiv forme de remunerare pe
termen lung.

Modul de raportare a remuneratiei variabile
variaza considerabil intre companii. In
rapoartele de remunerare publicate anul
acesta, unele companii au raportat sumele
efectiv platite in anul 2023, in timp ce altele
au inclus sumele aferente performantei din
2023 sau din anii anteriori, dar care au fost
platite in 2024. De asemenea, exista
diferente in exprimarea valorii actiunilor
acordate in cazul planurilor de remunerare
in actiuni: unele companii au indicat
valoarea cash, in timp ce altele au
mentionat doar numarul de actiuni. Sub
aceeasi categorie de remuneratie variabila,
companiile au raportat diverse tipuri de
sume, de la contravaloarea actiunilor si
beneficiile din optiuni pe actiuni virtuale,
pana la bonusuri trimestriale si alte plati
variabile in numerar.

In cadrul analizei noastre am luat in
considerare sumele efectiv platite in 2023,
fie In numerar, fie in valoarea actiunilor
transferate in acel an.

Remuneratia variabila are un rol deosebit
de important in pachetele de compensare
ale conducatorilor organizatiilor listate la
bursa, fiind un mecanism care stimuleaza
performanta individuala si care aliniaza
interesele liderilor cu obiectivele strategice
si financiare ale companiei. Prin corelarea
unei parti semnificative a compensatiei cu
atingerea unor indicatori de performanta
specifici si cu realizarea de rezultate
masurabile, remuneratia variabila contribuie
la cresterea sustenabila si la imbunatatirea
rezultatelor organizatiel pe termen lung,
asigurandu-se astfel ca liderii sunt motivati
sa contribuie activ la succesul si
dezvoltarea continua a companiei.

Unele companii au oferit in rapoartele de
remunerare publicate in acest an (2024)
explicatii privind remuneratia variabila
platita executivilor conform politicilor
acestora.

Tabel 10: Remuneratia variabila primita de directorii executivi

Numar
companii

EXplicatii

Componenta variabila nu poate depasi 100% din remuneratia fixa anuala

Componenta variabila reprezinta intre 27% si 59% din remuneratia totala

Componenta variabila poate varia intre 0 si 500% din salariul de baza fix al
administratorilor executivi sau neexecutivi ai Societatii

Componenta variabila poate fi 20% din remuneratia totala
Componenta variabila poate fi maximum 33% din indemnizatia anuala fixa
Componenta variabila poate fi intre 0 si 45% din remuneratia fixa anuala totala

Componenta variabila poate reprezenta intre 20% si 100% din
remuneratia totala
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Remuneratia variabila
primita de CEO

Din cei 62 de CEO analizati, 32
primesc remuneratie variabila, ceea
ce reprezinta un procent de 52%, In
crestere fata de anul anterior, cand
doar 25 din 52 de CEO analizati
primeau o forma de remuneratie
variabila.

Datele analizate arata ca ponderea
remuneratiei fixe in cadrul pachetulul
total al remuneratiei a scazut de Ia
84% la 75% comparativ cu 2022.
Acest lucru sugereaza ca, in prezent,
componentele variabile ale
remuneratiei au castigat o importanta
mai mare fata de anul anterior, iar
aceasta schimbare ar putea reflecta o
tendinta spre structuri de remuneratie
mai flexibile sau mai orientate catre
performanta. In ceea ce priveste
ponderea remuneratiel variabile, in
53% din cazuri, remuneratia variabila
reprezinta sub 50% din remuneratia
fixa, insa exista si exceptil, in care
aceasta poate reprezenta pana la
327% din remuneratia fixa;, mai mult,
una din companii ofera doar
remuneratie variabila CEO-ulul.

Tabel 11: Remuneratia variabila primita de CEQ

Companie

3IsERBNIsee N0 s wN o
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Remuneratie fixa
din total remuneratie

69 %
63%
51%
41%
0%
31%
23%
74%
65%
86 %
33%
63%
95%
72%
97%
55%
82%
97%
35%
79%
65%
98%
64 %
88%
77%
68%
88%
45%
82%
69 %
77%
36%

Remuneratie variabila
din total remuneratie

31%
37%
49%
59%
100%
69%
77%
26%
35%
14%
67%
37%
5%
28%
3%
45%
18%
3%
65%
21%
35%
2%
36%
12%
23%
32%
12%
55%
18%
31%
23%
64 %

Remuneratie variabila
din remuneratie fixa

45%
60%
95%
147 %
N/a
224%
327%
35%
55%
16%
205%
58%
5%
40%
4%
82%
22%
3%
182%
27%
54%
2%
55%
13%
30%
47 %
14%
121%
22%
46 %
29%
177 %

Remuneratia variabila
primita de CFO

Din cei 28 de CFO analizati, 18
primesc remuneratie variabila,
ceea ce reprezinta un procent
de 64 %, in crestere fata de
anul anterior cand doar 11 din
25 de CFO (44%) analizati
primeau o forma de
remuneratie variabila. Se
mentine aceeasi tendinta ca
anul anterior; in aproape toate
cazurile remuneratia variabila
reprezinta pana la 50% din
total remuneratie, exceptie
facand doua companii. Daca
raportam remuneratia variabila
ca pondere din remuneratia
fixa, aceasta variaza intre 1%
si221%.
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Tahel 12: Remuneratia variabila primita de CF0

Remuneratie fixa Remuneratie variabila Remuneratie variabila

O PRITE din total remuneratie din total remuneratie din remuneratie fixa
1 31% 69% 221%
2 38% 62% 160%
3 52% 48% 94%
4 57 % 43% 74%
5 61% 39% 64%
6 61% 39% 64%
7 63% 37% 58%
8 64% 36% 56%
9 69% 31% 45%
10 69% 31% 44%
11 72% 28% 39%
12 74% 26% 35%
13 77% 23% 30%
14 86% 14% 17%
15 89% 11% 12%
16 95% 5% 6%
17 96% 4% 4%
18 99% 1% 1%

Remuneratia variabila primita de alti directori,
inafara de CEO Si CFO

Aceeasi tendinta de crestere a numarului directorilor care
primesc remuneratie variabila se mentine siin cazul Altor
Directori, in afara de CEO si CFO; 48% dintre acestia
primesc remuneratie variabila (38 din 80 de directori
analizati), fata de 41% in anul anterior, cand doar 31 din 76

de directori executivi
primeau remuneratie
variabila. A crescut si
ponderea remuneratiel
variabile in total
remuneratie; daca in
2022 doar 6 directori
primeau o remuneratie
variabila egala sau mai
mare decat
remuneratia fixa, in
2023, numarul
directorilor executivi
care primesc o
remuneratie variabila
mal mare decéat
remuneratia fixa a
crescutla 11.

Director 1

Director 2
Director 3
Director 4
Director 5
Director 6
Director 7
Director 8
Director 9
Director 10
Director 11
Director 12
Director 13
Director 14
Director 15
Director 16
Director 17
Director 18
Director 19
Director 20
Director 21
Director 22
Director 23
Director 24
Director 25
Director 26
Director 27
Director 28
Director 29
Director 30
Director 31
Director 32
Director 33
Director 34
Director 35
Director 36
Director 37
Director 38

Director 39

Alti Directori, cu
exceptia CEO si CFO

Remuneratie fixa
din total remuneratie

15%
16%
26%
29%
30%
31%
33%
33%
35%
40%
45%
50%
50%
53%
55%
57%
57%
58%
60%
62%
62%
64%
66.6%
67%
73%
73%
73%
74%
75%
77%
80%
85%
86%
86%
89%
90%
92%
96%
99.6%

Tabel 13: Remuneratia variabila primita de alti directori

Remuneratie variabila
din total remuneratie

85%
84 %
74%
71%
70%
69%
67%
67%
65%
60%
55%
50%
50%
47%
45%
43%
43%
42%
40%
38%
38%
36%
33.4%
33%
27%
27%
27%
26%
25%
23%
20%
15%
14%
14%
1%
10%
8%
4%
0.4%

Remuneratie variabila
din remuneratie fixa

546.6%
519.4%
577.5%
248.0%
233.7%
222.9%
199.5%
199.5%
182.2%
149.3%
122.4%
100.0%
98.8%
89.2%
82.8%
74.8%
74.4%
71.6%
68.0%
61.1%
60.1%
57.0%
50.1%
48.4%
37.4%
37.3%
36.6%
35.9%
33.3%
30.3%
24.3%
17.6%
16.4%
16.2%
11.9%
10.7%
8.2%
4.5%
N/a
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Concluzii privind analiza
remuneratiel variabile

Mai bine de jumatate
dintre companiile
analizate, respectiv 39
din 67, ofera o forma de
remuneratie variabila
pentru directorii
executivi. In cazul altor
directori, cu exceptia
CEO-ului si CFO-ului,
acest procent se
situeaza la 48%, astfel
ponderea companiilor
care acorda remuneratie
variabila pentru directori
executivi este in crestere
fata de anii anteriori.

Remuneratia variabila are
un rol esential pentru
companiile listate,
contribuind la motivarea
directorilor executivi in
vederea atingerii
obiectivelor strategice
ale organizatiei. Prin
ajustarea recompenselor
in functie de performanta
obtinuta, acest sistem

stimuleaza atat realizarile
individuale, cat si
colaborarea eficienta in
cadrul echipel de
conducere, asigurand o
mai buna aliniere intre
Interesele
managementului si cele
ale actionarilor. Astfel,
remuneratia variabila
sprijina angajamentul
conducatorilor fata de
succesul pe termen lung
al companiei.

Bunele practici privind
remunerarea variabila
pentru companiile listate
(Sl nu numai) sugereaza
implementarea unul
sistem cu cel putin doua
componente distincte:
una pe termen scurt si
alta pe termen lung.
Componenta pe termen
scurt, de obicei de 1 an,
Include bonusuri anuale,
adesea platite in numerar

si corelate cu
performanta companiei
si a individulul in
perioada respectiva.
Aceasta este raportata la
remuneratia fixa anuala.
Pe de alta parte,
componenta de
remuneratie pe termen
lung, care se desfasoara
de obicel pe o perioada
de 3-4 ani, este de regula
acordata sub forma de
actiuni sau printr-o
combinatie de actiuni S
numerar. Aceasta este,
in general, plafonata la
de 2 sau 3 ori valoarea
remuneratiei fixe anuale.
In mod tipic este corelata
cu performanta pe
termen lung a companiel
si are scopul de a alinia
iInteresele directorului cu
obiectivele pe termen
lung ale organizatiel si cu
Interesele actionarilor.

Remuneratii primite de Directorii
Executivide laalte entitatidin grup

Din cel 171 de directori executivi analizati,
23 primesc remuneratii de la alte entitati
din grup, ceea ce inseamna un procent de
13%, In crestere fata de anul trecut, cand
doar 12% dintre directorii executivi (19 din
154) primeau remuneratii de la alte
companii din grup.

Raportat la remuneratia fixa anuala, aceste
sume sunt relativ mici, 12 din cei 23
primesc o remuneratie mai mica de 20%
din indemnizatia fixa anuala, 3 primesc o
remuneratie cuprinsa intre 33 si 62% si
exista exceptil:

1 director primeste o remuneratie de
168% din remuneratia fixa anuala

1 director primeste o remuneratie de
170% din remuneratia fixa anuala

1 director primeste o remuneratie de
239% din remuneratia fixa anuala

1 director primeste o remuneratie de
239% din remuneratia fixa anuala

1 director primeste o remuneratie de
249% din remuneratia fixa anuala

1 director primeste o remuneratie de
467 % din remuneratia fixa anuala

1 director primeste o remuneratie de
707 % din remuneratia fixa anuala

1 alt director primeste remuneratie fixa
din partea altei companii din grup, insa nu
este remunerat pentru rolul de director
executiv pe care il are in compania
listata.
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Beneficiile primite de Directoril Executivi

In ceea ce priveste beneficiile
directorilor executivi, unele
companii le mentioneaza fara a
preciza valoarea lor in bani.
Astfel, am realizat o analiza a
beneficiilor pe baza datelor
disponibile, acolo unde acestea
au fost prezentate in mod
distinct in rapoartele de
remunerare publicate in acest
an (2024) privind remuneratia
acordata in 2023.

Din aceasta analiza reiese ca
valoarea beneficiilor a crescut
fata de anul trecut. Cele mai
multe companii acorda beneficii
intre 1% si 25% din valoarea
remuneratiei fixe anuale, urmate
de cele care acorda beneficii a
caror valoare este sub 1% din
valoarea remuneratiei fixe
anuale, In timp ce 4 companii
acorda beneficii intre 256% si
50% din valoarea remuneratiei
fixe anuale.

Exista si 2 exceptii, unul din

directori primeste beneficii in
valoare de 100% fata de
remuneratia fixa anuala, avand
in vedere ca nu a fost
remunerat si un alt director care
primeste beneficii in proportie
de 275% din remuneratia fixa
anuala, explicatia fiind aceea ca
valoarea acestor benefici
consta intr-o prima de
pensionare si zilele de concediu
neefectuate.

Din analiza rapoartelor de
remunerare, se poate observa
ca cele mai des intalnite
beneficii sunt:

¢ asigurare de sanatate

¢ telefon /laptop/ tableta,
masina de serviciu

¢ decontarea cheltuielilor de
deplasare, cazare, masa,
transport, diurna, protocol atat
in tara, cat siin strainatate

asigurare de raspundere
profesionala, civila

chirie/ cazare/ utilitati
taxe de scolarizare pentru
copil, iIndemnizatii pentru
cresterea copilului

planuri de pensii
asigurare de viata

abonament sala de sport

concediu suplimentar de
odihna

tichete de masa

prime de vacanta

tichete cadou pentru copii
reduceri la produsele
companiei/ reduceri

corporative pentru diferite
servicli, produse

Grafic 9: Valoare beneficiivs.
Remuneratie fixa anuala

® sub 1%
intre 25 -50%

® intre 1-25%
® peste 50%
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Concluzii privind remuneratia Tabel14: Remuneratia conducatorilor executivi-Mediana

conducatorilor executivi L SR S
Remuneratie fixa Remuneratie variabila Remuneratie variabila
din total remuneratie din total remuneratie din remuneratie fixa

Spre deosebire de anii anteriori, observam o
crestere a numarului companiilor care ofera

G n general o aresters a pondef 2023 2022 2023 2022 2023 2022

componentel variabile in mixul de remunerare.

CEO 68% 75% 32% 25% 46 % 34%
CFO 69% 73% 31% 27% 44% 37%
Altidirectori 62 % 74% 38% 26% 61% 36 %

Tabel 15: Remuneratia conducatorilor executivi- Medie

Remuneratie fixa Remuneratie variabila Remuneratie variabila
din total remuneratie din total remuneratie din remuneratie fixa

2023 2022 2023 2022 2023 2022

CEO 65% 74% 35% 26% 72% 48%
CFO 70% 71% 30% 29% 57% 56%
Alti directori 61% 73% 39% 27 % 95% 54 %
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Indemnizatiafixa

lunara Membru CA/CS

In ceea ce priveste
remuneratia conducatorilor

neexecutivi, membri CA/ CS,

am analizat 71 de companil,
din care am luat in calcul
pentru analiza noastra
remuneratiile a 64 de
Presedinti CA/ CS si 68 de
companii pentru analiza
remuneratiel altor memobri
CA/ CS. Rationamentele
pentru care am exclus din
analiza o serie de companii
(6 in cazul Presedintelui CA)
si 3 1n cazul Membrilor CA,
sunt legate de faptul ca in
anul 2023 acestea nu au
acordat remuneratii
Presedintelui CA/ Membrilor
CA. Referitor la companiile
din BET, am luat in
considerare in analiza 17
companii.

Astfel, din analiza celor 68 de companii, indemnizatia fixa lunara pentru un
membru CA variaza intre 41 RON si 131.288, cu o mediana de 12.000 RON.
Daca in privinta indemnizatiei minime primite de un membru CA, suma este
egala cu cea primita in 2022, referitor la suma maxima acordata unui membru
CA, aceasta a crescut cu 25,21%, de la 104.850 RON la 131.288 RON.

Tabel16: Indemnizatie fixa lunara membru GA/ CS

(altii decat Presedinte CA/CS)

2023

2022

Mediana 12.000 11.650
Percentila inferioara 5.931 6.197
Percentila superioara 18.947 17.943
Media 17.909 15.796
Minim 47 41
Maxim 131.288 104.850

Companii

Grafic 10: Indemnizatie fixa lunara membru CA/GS

20,000

40,000

N = 68 companii

I I

Valorile evidentiate in grafic apartin companiilor din indicele BET. ‘

La linia 49 sunt incluse 2 companii care oferd aceeasi indemnizatie fixa lunara Membrilor CA/ CS.
I I I I I
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Daca analizam remuneratia primita de
Membri CA/ CS in corelatie cu
dimensiunea companiilor, data de totalul
veniturilor companiilor in perioada de
referinta (2023), se poate observa ca nu
exista o corelare perfecta. Exista un
trend de crestere (indemnizatia creste
odata cu veniturile), insa exista mai
multe anomalii. Asa cum se poate
observa in graficul alaturat, exista
companii care platesc indemnizatii mici
comparativ cu dimensiunea companiel
sau mai mari comparativ cu
dimensiunea acesteia. Astfel,
companiile care platesc cele mai mari
indemnizatii fixe lunare nu sunt
companiile cu cele mai mari venituri.

in ceea ce priveste companiile din BET,
file platesc o indemnizatie corelata cu
dimensiunea firmel, fie mai mica
raportat la dimensiunea companiel.

Venituri totale companii

Grafic 11: Indemnizatie fixa lunaramembru GA/ GS vs. venituri totale companie
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Indemnizatia fixa lunara primita de Presedintele Consiliului de
Administratie variaza intre 1.709 RON si 160.834 RON. Comparativ
cu anul anterior, se inregistreaza o crestere a remuneratiei minime
primite, de la 1.282 RON la 1.709 RON si o scadere a remuneratiel
maxime fixe lunare de la 280.593 RON in 2022 la 160.834 RON in
2023. Fata de 2022, numarul companiilor BET care ofera o
remuneratie fixa Presedintelui CA peste mediana a crescut la 71%
fata de 46% in 2022.

Indemnizatiafixa
lunara primita de
Presedintele
Consiliuluide
Administratie

In general, daca raportam indemnizatia Membrilor CA/ CS la
indemnizatia primita de Presedintele CA/ CS, companiile ofera
Presedintelui CA/CS o remuneratie mai mare sau egala cu cea a
membrilor CA/ CS, insa exista si exceptii. Intre motivele acestor
exceptil, am identificat situatii in care membrii Consiliului de
Administratie sunt reprezentantii unor persoane juridice, astfel
iIndemnizatia este mai mare decat pentru persoanele fizice, cum
este cazul presedintelui Consiliului de Administratie, sau situatii in
care indemnizatiile primite de membrii CA/ CS sunt pentru un cumul
de functii, fara a exista o delimitare clara intre ele (ex: membru in
Consiliul de Administratie, la care se adauga remuneratia primita
pentru functiile din comitetele care functioneaza in cadrul Consiliului
de Administratie).

=
©
o
£
o
o

Grafic 12: Indemnizatie fixa
lunara Presedinte CA/ CS

N = 64 companii

Valorile evidentiate in grafic apartin
companiilor din indicele BET.

Tabel17: Indemnizatie fixa Presedinte CA/ CS

Mediana 16.804
Percentila inferioara 10.000
Percentila superioara 27.491
Media 25.073
Minim 1.709

Maxim 160.834
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Remuneratii variabile

In ceea ce priveste remuneratia
variabila acordata, numarul celor
care ofera remuneratii variabile

membrilor CA/ CS se mentine la 18

companii, cu toate ca numarul
companiilor analizate a crescut fata
de 2022, la 71 de companii fata de
61. Astfel, proportia celor care
acorda a scazut de la 30% in 2022
la 25% in 2023. Trebuie precizat
insa, ca exista si situatii in care
formularile din rapoarte nu sunt
clare si detaliate. Exista astfel
mentiuni cu privire la alocarea unor
actiuni in cadrul unor planuri
specifice, fara sa existe insa
mentiuni cu privire la valoarea lor
(mentionandu-se, spre exemplu,
doar numarul de actiuni).

Benericll

Acordarea de beneficii membrilor
Consiliului de Administratie (CA)
nu este o practica comuna in
majoritatea companiilor. Totusi, in
rapoartele pentru anul 2023, au
fost identificate 9 companii care
mentioneaza astfel de beneficii, in
crestere fata de anul anterior,
cand doar 6 acordau benefici
membrilor CA/ CS. Acestea
acopera cheltuieli legate de
desfasurarea activitatilor, cum ar fi
cazarea, masa, transportul,
telefonul, laptopul, protocolul si
altele, precum si costurile pentru
asigurarea raspunderii
profesionale. In anumite cazuri,
companiile ofera membrilor CA
automobile cu sofer. Alte beneficii
enumerate sunt asemanatoare cu
cele acordate angajatilor,
iIncluzand abonamente medicale,
asigurari de sanatate sau de viata.

Concluzii privind remuneratia

conducatorilor neexecutivi

Indemnizatiile fixe acordate conducatorilor neexecutivi
variaza semnificativ, fara a putea fi mereu explicate
doar prin marimea companiei. Este nevoie de o analiza
mal detaliata, care sa includa factori precum profitul,
numarul de angajati, industria si strategia companiei,
pentru a intelege mai bine aceste sume. Totusi,
companiile din BET incluse in analiza noastra ofera, in
general, o indemnizatie fixa lunara proportionala sau
chiar mai mica in raport cu dimensiunea companiei.
Referitor la remuneratiile variabile primite de acestia,
observam ca proportia companiilor care acorda astfel
de remuneratii a scazut fata de anul anterior, de la
30% la 25%. Conform bunelor practici, se considera
ca remunerarea conducatorilor neexecutivi ar trebui sa
fle structurata astfel incat sa mentina independenta
lor in raport cu procesele decizionale la nivel executiv.
In acest sens, se recomanda evitarea unei
componente variabile intrucéat ar putea crea conflicte
de interese sau ar putea influenta obiectivitatea
acestora. Mentionam ca nu exista interdictii formale n
acest sens, fiecare companie avand libertatea de a-si
adapta politica de remunerare in functie de specificul
activitatii si de necesitatile organizatiel.

08 Recomandari
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Un plan de stimulente pe termen lung (Long Term Incentive Plan - LTIP) reprezinta un pilon esential in strategiile de remunerare ale
companiilor listate, avand un impact major asupra directiei si succesului pe termen lung al acestora. in contextul in care performanta
financiara si cresterea valorii sunt prioritati de baza pentru actionari, LTIP-urile reprezinta un instrument eficient pentru a alinia
obiectivele managementului cu interesele actionarilor, consolidand astfel coeziunea si directia strategica a companiei.

Prin natura lor, aceste planuri sunt concepute pentru a recompensa nu doar rezultatele imediate, ci mai ales contributiile
semnificative la cresterea si stabilitatea pe termen lung a companiel, reprezentand atat un instrument de motivare, cat si un
mecanism strategic pentru a garanta ca liderii companiei adopta decizii care sprijina dezvoltarea durabila. Totodata, importanta
LTIP-urilor nu se limiteaza doar la compensare financiara. Ele sunt esentiale pentru atragerea si pastrarea celor mai talentati lideri,
oferindu-le un stimulent clar pentru a se angaja pe termen lung in succesul companiei. Astfel, LTIP-urile devin un element central in
competitivitatea unel companii listate, contribuind direct la crearea unei culturi organizationale orientate spre excelenta si
performanta.

Din analiza noastra, observam o crestere a numarului companiilor care implementeaza planuri de stimulente pe termen lung. Totusi,
numarul acestora ramane modest in comparatie cu totalul companiilor listate, doar 21 de companii au astfel de planuri / scheme de
recompensare pe termen lung.

Tabel 18: Scheme de remunerare pe termenlung

In general, participantii sunt Administratori si Directori (conducatori executivi si neexecutivi), iar in 12

Participanti dintre companii, participanti sunt si angajatii, respectiv angajatii cheie.

in 16 companii, beneficiile sunt de tipul actiunilor, in 3 cazuri beneficiile sunt o combinatie de actiuni si

Beneficil bani, intr-un caz sunt platite in cash si intr-un caz in actiuni virtuale.

Pret beneficii in majoritatea cazurilor, actiunile sunt acordate cu titlu gratuit.

Planurile de tip , stock-option plan”
au devenit din ce in ce mai
frecvente in ultimii ani, un factor
semnificativ in aceasta tendinta
fiind clarificarea tratamentului fiscal
favorabil aplicabil acestor planuri.
incepand din 2016, Codul Fiscal a
iIntrodus o definitie specifica pentru
. stock-option plan”, iar aceasta
definitie a fost ulterior detaliata si
completata, stabilind clar avantajele
fiscale asociate. Astfel, indiferent
de numele sub care sunt
Implementate, planurile care
respecta caracteristicile prevazute
de Codul Fiscal beneficiaza de un
tratament fiscal favorabil. Aceasta
Include, in general, améanarea
iImpozitarii actiunilor péna la vanzare
si scutirea de la contributiile sociale
pentru angajati si angajatori, atat la
momentul acordarii dreptului, cét si
la dobé&ndirea efectiva a actiunilor.
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Subiectul ESG (Environmental,
Social, and Governance) a devenit
un standard esential in evaluarea si
managementul performantei
corporative, reflectand
angajamentul companiilor fata de
responsabilitatea sociala s
sustenabilitate. La nivel de
leadership, conform studiului global
KPMG CEO Outlook 2023, opinia
majoritara este ca ESG ramane o
parte integranta a operatiunilor si a
strategiilor corporative ale
companiilor participante. Mal mult
de doua treimi (69%) dintre CEQO au
integrat pe deplin ESG in afacerile
lor ca instrument de creare a valorii.

In special pentru companiile listate
la bursa, integrarea criteriilor ESG
reprezinta, dincolo de a fi o cerinta
reglementata, o strategie pentru
atragerea investitorilor si
consolidarea reputatiel corporative.
Indicatorii ESG pentru remuneratia
executiva sunt indispensabili pentru
a asigura ca pachetele de
compensatie reflecta valorile si

obiectivele de sustenabilitate ale
unei companii, lar implementarea
lor ajuta la clarificarea criteriilor
utilizate pentru determinarea
salariilor si bonusurilor, asiguréand ca
acestea nu sunt doar bazate pe
performanta financiara, dar si pe
factori de sustenabilitate si
responsabilitate sociala. Utilizarea
lor permite organizatiilor sa isi
manifeste angajamentul autentic
fata de practicile de guvernanta
corecte si echitabile, consolidand
astfel relatille de incredere cu
Investitorii si alte parti interesante.

In plus, transparenta in stabilirea
pachetelor de compensatie,
sprijinita de indicatorii ESG, ofera o
Imagine mai clara a modului in care
companiile isi aloca resursele si s
respecta angajamentele de
sustenabilitate. Aceasta nu doar ca
imbunatateste perceptia publica si
increderea in companie, dar
contribuie si la crearea unui mediu
de afaceri mai responsabil si
echitabil. In esenta, adoptarea

acestor indicatori ajuta la
consolidarea unui climat de
incredere si transparenta, esential
pentru atragerea si retentia
Investitorilor si pentru mentinerea
unei reputatii pozitive in fata

comunitatii si a altor parti interesate.

in cadrul studiului nostru, din total
companiilor listate la BVB si care au
publicat politicile si rapoartele de
remunerare aplicabile
conducatorilor, numarul companiilor
care mentioneaza cateva aspecte
privind ESG se mentine relativ
modest. Doar 18 astfel de companii
(fata de 17 in anul trecut)
mentioneaza cateva aspecte privind
ESG sau in legatura cu indicatori
ESG. Acest rezultat raportat la
Importanta acordata subiectulul
subliniaza nevoia de a promova o
integrare mai ampla a criteriilor ESG
in politicile de remunerare pentru a
asigura o aliniere mai eficienta cu
obiectivele de sustenabllitate si
responsabilitate corporativa ale
companiilor.
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Diversitatea de gen in conducerea
companiilor listate la bursa
reprezinta un aspect esential al
guvernantei corporative si un pilon
al strategiel de responsabilitate
sociala. Promovarea unei
reprezentari echitabile a femeilor si
barbatilor in pozitii de decizie
reflecta angajamentul organizatiilor
fata de principiile de egalitate si
incluziune si este un factor cheie in
imbunatatirea performantei si
sustenabilitatii acestora.
Persoanele cu perspective si
experiente variate contribuie la
luarea de decizii mai informate, la
adaptabilitate sporita si la

Mmaximizarea oportunitatilor
emergente.

In contextul in care diversitatea
devine un factor strategic esential,
Initiativele legislative joaca un rol
Important in promovarea acesteia
in conducerea companiilor. Dintre
cele mai recente masuri se numara
un proiect de lege destinat
modificarii si completarii Legii nr.
24/2017 privind emitentii de
instrumente financiare si operatiuni
de piata. Proiectul, care vizeaza
transpunerea Directivel (UE)
2022/2381, impune companiilor
tranzactionate pe o piata

reglementata sa indeplineasca
obiective specifice pentru a asigura
un echilibru de gen in consiliile lor
de administratie sau de
supraveghere. Conform noilor
reglementari, aceste companii, cu
exceptia microintreprinderilor si
intreprinderilor mici si mijlocii, vor
avea termen péana la 30 iunie 2026
pentru a implementa masuri care
sa asigure o reprezentare echitabila
a femeilor si barbatilor in pozitii de
conducere. In cazul in care nu se
ating aceste obiective, companiile
vor trebui sa isi ajusteze procesele
de selectie a candidatilor pentru
functiile de administrator. In plus,

proiectul introduce un regim
sanctionatoriu pentru
nerespectarea acestor dispozitil,
subliniind importanta respectarii
reglementarilor.

Pe langa promovarea echilibrului
de gen in pozitiile de conducere,
transparenta salariala este un alt
element esential in asigurarea unei
egalitati reale. Directiva Uniunii
Europene privind transparenta
salariala, care introduce masuri
pentru identificarea si corectarea
diferentelor de remuneratie intre
barbati si femei, este 0
componenta esentiala a acestui

demers integrat. Aceasta directiva,
cu termen de transpunere in
legislatia statelor membre iunie
2026, evidentiaza importanta
promovarii diversitatii si a asigurarii
transparentei in salarizare. Prin
impunerea unor standarde clare
pentru raportarea si ajustarea
diferentelor de remunerare,
directiva contribuie la crearea unui
mediu de afaceri mai echitabil si
responsabil, care sprijina atat
echilibrul de gen inclusiv in pozitii
de leadership, cét si transparenta
salariala.

Directori executivi

in prezent, dintr-un total de 174 de

directori, doar 42 sunt femei, ceea ce
evidentiaza un decalaj in reprezentarea

de gen la nivel de conducere si

necesitatea unor eforturi suplimentare
pentru a asigura o paritate reala intre
barbati si femei in functiile de conducere

din companiile listate la BVB.

Daca analizam pe categorii de

conducatori, din cei 65 de CEO, 8 sunt
femel (12%), din cei 29 de CFO analizati,
18 sunt femel (62 %), iar in privinta altor
directori, in afara de CEO si CFQO, din 80

de directori analizati, 16 sunt femei
(20%).

Grafic 13: Ponderea femeilor in
totalul directorilor executivi

® procent femei

® procent barbati
N=174

Grafic 14: Ponderea femeilor
intotalul GEO analizati

® procent femei

® procent barbati
N =65

Grafic 15: Ponderea femeilor
intotalul GFO analizati

® procent femei

® procent barbati
N =29

Grafic 16: Ponderea femeilor
intotalul altor directori analizati

® procent femei
® procent barbati
N = 80
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Memhri GAI GS Grafic 17:Ponderea femeilor in

totalul membrilor CA/CS

Pe baza informatiilor publice disponibile, am
identificat date pentru 71 de companii
referitoare la numarul femeilor desemnate
ca membri ai Consiliului de Administratie
sau al Consiliului de Supraveghere. Dintr-un
total de 383 de membri ai Consiliului
(inclusiv Presedintele Consiliului), 74 sunt
femel, ceea ce reprezinta 19,3% din totalul
Membrilor CA/ CS, in crestere fata de anul
trecut, cand ponderea acestora erade 17%.

In continuare, exista un numar semnificativ
de companii care nu are nicio femeie in
Consiliu, respectiv 20 de companii dintr-un
total de 71. In ceea ce priveste situatia

pentru fiecare companie in parte, numarul @® procent femei
femeillor variaza intre 1 si 3, la fel ca anul
trecut, existand o companie in care numarul ® procent barbati

de membri CA femei este egal cu numarul
de membri CA barbati. N = 383
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Dincolo de a respecta cerintele de publicare a rapoartelor de remunerare, companiile ar trebui sa se asigure constant ca structura si politicile de remunerare sunt ghidate de principii de transparenta,
responsabilitate si echitate. In acest sens recomandam urmatoarele:

¢ Descrierea diferitelor elemente ale
remuneratiei fixe si ale celei
variabile. Conform cerintelor
reglementate, politica de
remunerare a conducatorilor trebuie
sa fie clara si usor de inteles si sa
descrie diferitele elemente ale
remuneratiei fixe si ale celei
variabile, inclusiv toate bonusurile si
alte beneficii in orice forma, care pot
fl acordate conducatorilor si sa
prezinte proportia relativa a acestor
elemente. In mod similar rapoartele
de remunerare ar trebui sa includa
date specifice despre remuneratiile
fixe si variabile pentru fiecare
membru al conducerii, criteriile de
performanta utilizate pentru
determinarea bonusurilor si alte
forme de compensatie, precum si
comparatii cu anii anteriori pentru a
oferi contextul necesar. Publicarea
detaliata a acestor informatii nu doar
ca faciliteaza conformitatea cu
cerintele legale, dar si sporeste
transparenta si ajuta investitorii sa
evalueze corect practicile de
remunerare.

¢ Introducerea remuneratiei
variabile si a planurilor de actiuni
pentru a imbunatati alinierea
iIntereselor conducerii cu obiectivele
strategice ale organizatiei si pentru a
stimula performanta atat pe termen
scurt, cat si pe termen lung.
Planurile de alocare de actiuni pot fi
un instrument eficient pentru a
incuraja angajamentul si loialitatea
conducerii, contribuind in acelasi
timp la atingerea obiectivelor
strategice pe termen lung. Principiile
de transparenta, echitate,
mecanismele de ajustare si evaluare
periodica sunt fundamentale pentru
a asigura relevanta si eficienta
acestora in contextul schimbarilor de
piata si al strategiilor corporative.

¢ In cazul in care societatea acorda
remuneratii variabile, politica de
remunerare trebuie sa stabileasca
criterii clare, complete si variate
pentru acordarea de remuneratii
variabile. De asemenea, politica
trebuie sa indice criteriile privind

performanta financiara si
nefinanciara, inclusiv, daca este
cazul, criterii de tip ESG, si sa
explice modul in care acestea
contribuie la strategia de afacer,
precum si la sustenabilitatea si
iInteresele pe termen lung ale
emitentulul.

Se recomanda astfel detalierea
criteriilor de acordare a remuneratiel
variabile, inclusiv claritate in functie
de ce indicatori/obiective este
stabilita fiecare componenta a
remuneratiei variabile si ponderea
referitoare la performanta
individuala, performanta
departamentulul, rezultatele
companiei si ale grupului.

Echilibrarea componentei fixe si
variabile. Recomandam echilibrarea
adecvata a componentei fixe si
variabile in mixul de remunerare al
conducatorilor. Este important sa se
stabileasca un salariu fix competitiv
pentru a asigura stabilitatea

financiara si a atrage talente de top.
In acelasi timp, componenta
variabila, legata de atingerea
obiectivelor clare si masurabile,
trebuie sa fie suficient de motivanta
pentru a stimula performanta si a
alinia interesele conducatorilor cu
obiectivele strategice ale companiei.
Acest echilibru este important
pentru a mentine motivatia, a
imbunatati performanta si a asigura
retentia pe termen lung a
conducatorilor.

Revizuirea conditiilor privind
acordarea de beneficii in actiuni
catre membrii CA/CS
(ne-executivi). Conform bunelor
practici internationale, directori
ne-executivi beneficiaza in general
doar de remuneratie fixa (s,
eventual, de sume aditionale pentru
participarea la sedinte sau in diverse
comitete), ceea ce sustine principiul
independentei.

Analiza impactului initiativelor
legislative privind asigurarea
diversitatii. Se recomanda analiza
prevederilor legislative privind
diversitatea de gen si elaborarea
unor planuri de actiune, in functie de
rezultatul analizei (ex. prevederi
derivate din Directiva 2022/2381/UE
privind femeile in consilille de
administratie, Directiva 2023/970/UE
privind transparenta salariala si
egalitatea de plata intre femei si
barbati).

Revizuirea si monitorizarea
periodica: Se recomanda
iImplementarea unui proces de
revizuire si monitorizare periodica
atat a politicii de remunerare pentru
a se asigura ca aceasta ramane
conforma cu reglementarile si ca
este adaptata la evolutiile din
domeniu, dar si a pachetelor de
remunerare oferite conducatorilor
pentru a ramane competitive in piata
si pentru a atrage si retine talentele
de top.

KPMG are o experienta vasta in oferirea de servicii in aria de remunerare, inclusiv suport in dezvoltarea politicilor de remunerare, a planurilor de alocare actiuni si va poate sustine in a identifica cele mai

potrivite optiuni pentru compania Dvs.

Pentru cel interesati de subiect, va invitam sa ne contactati pentru a discuta despre solutiile noastre de asistenta privind remunerarea conducatorilor.
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