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Introduccion

En febrero de 2015, tras quedar incorporadas a la Ley de Sociedades de Capital buena parte
de las recomendaciones contenidas en el Cédigo unificado de buen gobierno de las sociedades
cotizadas de 2006, el Consejo de la CNMV, con base en las aportaciones de una Comision de
Expertos que fue creada al efecto, aprobé el vigente Cédigo de buen gobierno de las
sociedades cotizadas (el Codigo). Desde entonces, el Cédigo ha complementado las
previsiones de la Ley con recomendaciones de buen gobierno que sirven como referencia a
las sociedades cotizadas espanolas, que cada afo vienen informando en sus informes anuales
de gobierno corporativo (IAGC) sobre su grado de seguimiento.

Tras mas de cuatro anos de vigencia del Cédigo, se ha puesto de manifiesto la conveniencia
de modificar algunas de sus recomendaciones para adaptarlas a cambios legales producidos
desde 2015 o dotarlas de mayor concrecién o claridad. En particular, ha sido el proceso de
revisiéon de los IAGC el que ha ayudado a detectar dudas de interpretaciéon que conviene
aclarar para incentivar un mayor grado de seguimiento.

Asimismo, se propone reforzar algunas recomendaciones en linea con lo que se indic6 en el
comunicado emitido el pasado dia 25 de noviembre por la CNMV a raiz de diversos casos de
presuntas practicas irregulares conocidos en los ultimos meses que han afectado a algunas
sociedades cotizadas.

Finalmente, se plantea la actualizacién de la recomendacién 4 dirigida a propiciar que las
companias cotizadas definan una politica general relativa a la comunicacién de informacién
econdmico-financiera y corporativa, en un contexto de creciente importancia de la difusion de
informacioén y en el que se han multiplicado los canales utilizados al respecto, y sin perjuicio
de su deber de cumplir las obligaciones de difusién de informacion privilegiada y otro tipo de
informacién regulada.

Es pertinente recordar que la Orden ECC 461/2013, de 20 de marzo, en concreto en el
apartado 7 de su articulo 5, dispone que “/a Comision Nacional del Mercado de Valores podra
actualizar las recomendaciones del Codigo Unificado de Buen Gobierno que sirven como
referencia para la adopcion de normas de buen gobierno por parte de las sociedades, y para la
Justificacion o explicacion de las normas o practicas que apruebe o realice la sociedad.”



El presente documento se circunscribe en general a las propuestas de redaccién del texto de
las recomendaciones cuya modificacién se propone y a lo que en el Cédigo se indica sobre su
ambito de aplicacién. Logicamente, ello debera complementarse con la modificaciéon de la
parte expositiva (incluyendo los principios en los que se enmarca cada recomendacién) y con
la de los apartados correspondientes de los modelos de IAGC (Circular 2/2018, de 12 de junio,
de la CNMYV) al objeto de que guarden coherencia con el texto de las recomendaciones.

Las modificaciones en las recomendaciones figuran en este documento marcadas. Se incluye
como anexo un texto limpio con los cambios que se proponen aceptados.

Ambito de aplicacién del Cédigo

En primer lugar, en cuanto al d&mbito de aplicacién del Cédigo, se propone adecuar el texto a
la nueva terminologia que se utiliza en la Ley del Mercado de Valores tras su adaptacién a
MIFID II' en virtud del Real Decreto-ley 21/2017, de 29 de diciembre, de medidas urgentes
para la adaptacién del Derecho espafol a la normativa de la Unién Europea en materia de
mercado de valores, utilizando la expresién “mercado regulado” en lugar de “mercado
secundario oficial” y refiriéndola expresamente, ademas, no sélo a los mercados radicados en
Espana, sino a cualesquiera mercados regulados domiciliados en la Unién Europea.

Se sigue, en lo que respecta a este tltimo punto, el enfoque del borrador de Anteproyecto de
Ley sobre fomento de la implicacién a largo plazo de los accionistas®, sometido en mayo de
2019 a audiencia publica por la Secretaria General de Tesoro y Financiacién Internacional del
Ministerio de Economia y Empresa, en el que se propone modificar el articulo 495 de la LSC,
que define la categoria de sociedad cotizada. Parece claro que el régimen especial de las
sociedades cotizadas de la LSC, que es propio de companias con accionariado difundido y
sujetas a un régimen especialmente exigente de transparencia, es también el mds apropiado
para las sociedades espanolas cotizadas en otros mercados de la Union Europea (de otro modo
se les aplicaria solo el régimen general, propio de sociedades privadas).

1.3.3 Ambito de aplicacién

El Cédigo de buen gobierno esta dirigido a las sociedades cotizadas, entendiendo por tales
aquellas sociedades anénimas espanolas cuyas acciones estan admitidas a negociaciéon en

TIT IIeTcado Secunaario ot iciat ae vatores cualquier mercado regulado domiciliado en la
Unién Europea.

Recomendaciones susceptibles de actualizacidon o concrecion
A continuacién se relacionan las recomendaciones cuya modificacién se propone:
1. Recomendaci6n 2

Actualmente, la recomendacién 2 se circunscribe al caso de que tanto las acciones de la
sociedad como las de su sociedad matriz coticen, y el apartado D7 del IAGC, que se refiere a

! Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de zo14, relativa a los mercados de instrumentos
financieros y por la que se modifica la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE.

2 Anteproyecto de Ley por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de z de julio, y otras normas financieras, para adaptarlas a la Directiva (UE) 2017/828 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 17 de mayo de 2017, por la que se modifica la Directiva 2007/36/CE en lo que respecta al fomento de
la implicacion a largo plazo de los accionistas, de 24 de mayo de 2019.



esta recomendacion, es aiin mas restrictivo, ya que requiere incluir informacién tinicamente
en el supuesto de que las dos sociedades coticen en Espana.

No obstante, el conflicto de intereses que puede surgir entre el grupo y las sociedades que lo
integran, en particular en el contexto de las operaciones intragrupo, es independiente del
hecho de que cotice también la matriz o no. Al tener la sociedad cotizada accionistas externos
ajenos al grupo, la maximizacién del interés del grupo de la dominante no siempre implica la
del interés social de la filial cotizada. Ello es mas patente en el caso de que existan relaciones
significativas de negocio entre matriz y filial o sus actividades estén relacionadas.

Por ello, la recomendacién 2 no debe solo contemplar el supuesto de que las dos sociedades
del grupo coticen, sino que debe aplicarse a todos los casos en los que la sociedad cotizada
esté bajo el control de otra entidad, si existen o se prevé que van a existir relaciones de
negocio entre ambas o ambas desarrollan actividades relacionadas.

Recomendacién 2

Que, cuando Toticem la sociedad cotizada esté controlada por otra entidad, cotizada o no, y

tenga o prevea tener relaciones de negocio con ella o con otras entidades del grupo o

desarrolle actividades relacionadas con las de la matriz u otra entidad del grupo ytmma
Sociedad deperndiente ambas detinarr informe puiblicamente con precision acerca de:

a) Las respectivas dreas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas y la

sociedad matriz y las;a3T COMO 135 d¢ 1a 30CIeddd deperndiente cotizada ol 13 demds

empresas del grupo.

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de intereses TITeres
que puedan presentarse.

2. Recomendacién 4

La politica de comunicacion de las empresas cotizadas es muy relevante desde el punto de
vista de la transparencia del mercado y guarda estrecha relacién con aspectos como el abuso
de mercado, la reputacion, las relaciones con los inversores, la responsabilidad social
corporativa y la sostenibilidad, a los que se refieren distintas recomendaciones del Cédigo de
Buen Gobierno.

Asimismo, las empresas prestan cada vez mas atencién y recursos a la difusion de la
informacién que generan, incluida la relativa al impacto de sus actividades y su evolucién y
resultados, y lo hacen en un entorno crecientemente complejo que, a la vez, ofrece mas
oportunidades, canales y medios para esa difusion, entre ellos los nuevos medios online y las
redes sociales.

A este respecto, los inversores disponen en la actualidad de mas informacién que nunca, que
reciben y procesan con mas rapidez y en cualquier momento y lugar. Ello hace razonable
complementar la actual Recomendacion 4 (referida a las relaciones y comunicaciéon con
accionistas, inversores institucionales y asesores de voto) anadiendo que, sin perjuicio de las
obligaciones legales de difusién de informacién, las entidades deberian contar con una
politica general de comunicacién de informacién econémico-financiera y corporativa a través
de los canales que se consideren adecuados (medios de comunicacion, redes sociales u otras
vias) que contribuya a maximizar la difusion y la calidad de la informacién a disposicion del
mercado y de los inversores y al correcto cumplimiento de las normas sobre abuso de



mercado. Asimismo, se propone hacer referencia expresamente a la idea de implicacién de los
accionistas inversores institucionales, concepto acuiiado por la Directiva 2017/828, que va a
ser traspuesta en breve a nuestro ordenamiento.

Recomendacién 4

Que la sociedad defina y promueva una politica derelativa a la comunicacion y contactos
con accionistas e inversores institucionales en el marco de su implicacion en la sociedad,

asl como con losy asesores de voto, que sea plenamente respetuosa con las normas contra

el abuso de mercado y dé un trato semejante a los accionistas que se encuentren en la
misma posicion. Y que la sociedad haga publica dicha politica a través de su pdagina web,
incluyendo informacion relativa a la forma en que la misma se ha puesto en prdctica e
identificando a los interlocutores o responsables de llevarla a cabo.

Y que, sin perjuicio de las obligaciones legales de difusion de informacion privilegiada y

otro tipo de informacion regulada, la sociedad cuente también con una politica general

relativa a la comunicacion de informacion economico-financiera y corporativa, a través de

los canales que considere adecuados (medios de comunicacion, redes sociales u otras vias),

que contribuya a maximizar la difusion y la calidad de la informacion a disposicion del

mercado, de los inversores y demads grupos de interés.

3. Recomendacién 6

La Ley 11/2018, de 28 de diciembre, por la que se modifica el Cédigo de Comercio, la Ley de
Sociedades de Capital y la Ley de Auditoria de Cuentas en materia de informacién no
financiera y diversidad, establece la obligaciéon de todas las companias que formulen
cuentas anuales y cumplan determinados requisitos de tamano de formular un estado de
informacién no financiera, que formara parte del informe de gestién. Dicho estado incluye
informacién relacionada con la denominada “responsabilidad social corporativa”.

Por lo que respecta a las sociedades cotizadas, las que estén obligadas a formular el estado
de informacién no financiera tendran que hacerlo publico en su pagina web, dado que
dicho informe forma parte del informe de gestiéon. Por esta razén la letra d) de la
recomendacién 6 ha dejado de tener sentido y se propone su eliminacion.

Recomendacién 6

Que las sociedades cotizadas que elaboren los informes que se citan a continuacion, ya sea de
forma preceptiva o voluntaria, los publiquen en su pagina web con antelacion suficiente a la
celebracion de la junta general ordinaria, aunque su difusion no sea obligatoria:

a) Informe sobre la independencia del auditor.

b) Informes de funcionamiento de las comisiones de auditoria y de nombramientos y
retribuciones.

¢) Informe de la comision de auditoria sobre operaciones vinculadas.

— P NP -~



4. Recomendacién 8

Es responsabilidad del consejo de administracién que las cuentas anuales de la sociedad se
elaboren con arreglo a los principios de contabilidad aplicables y ofrezcan la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del emisor y de las empresas
comprendidas en la consolidacién tomados en su conjunto.

Por tanto, el objetivo que tiene que perseguir el consejo de administracién en la formulaciéon
de las cuentas anuales es que, hasta donde llegue su conocimiento, se apliquen correctamente
los principios y criterios de contabilidad.

Y en aquellos supuestos en que, por diferencias de criterio o juicio profesional o alguna otra
circunstancia, el auditor incluya alguna salvedad en las cuentas anuales, se considera
apropiado que tanto el presidente de la comisién de auditoria como el auditor de cuentas
indiquen de manera clara este hecho y ofrezcan sus respectivas explicaciones en la junta
general.

Por ello, se propone modificar tanto la recomendacién 8 del Cédigo como la explicacién que
se contiene en el sexto parrafo del Principio 6, para hacerla plenamente coherente con la
citada recomendacion.

Principio 6

[...] Por otra parte, el consejo de administracién debera procurar que en la formulacién de

las cuentas anuales se apliquen correctamente los principios y criterios de contabilidad y

en aquellos supuestos en que, por diferencias de criterio o juicio profesional o alguna otra

circunstancia, el auditor incluya alguna salvedad en las cuentas anuales, se Tecomienda

considera apropiado que sea el propio presidente de la comisién de auditoria quien

informe a la junta general de accionistas sobre las TesETVas 0 salvedades que existan en el

informe de los auditores externos, acompanado PUTIENdo, €T €5T05 Ca505 EXCEPCIONales,
tracerto tTambiém por el propio auditor externo. |...|

Recomendacién 8

Que la comision de auditoria vele por que las cuentas anuales que el consejo de

administracion Procure presente ar1as clentas a la junta general de accionistas se elaboren
de conformidad con la normativa contable SHTHITITACIONES T 3alvedades eIT el IIfoTIe de
TAMOTIa Y que en aquellos supuestos en que el auditor de cuentas haya incluido en su

informe de auditoria alguna salvedad e 105 SUpUESTOS EXCEPTIONAIES €Il que existan

saivedadcstanto el presidente de la comision de auditoria como elivs auditores expliquen

con claridad a los accionistas en la junta general su contenido y alcance e dicias
S e

5. Recomendaciones 14y 15

Llegado el ano 2020, deja de tener sentido que el Cédigo recomiende que la politica de
seleccion de consejeros de las sociedades promueva que el niimero de consejeras represente
en 2020 al menos el 30% del total de miembros del consejo de administracién, por lo que
procede reformular la recomendacién convirtiéndola en una recomendacién directa de
contar con un porcentaje minimo de consejeras (por razones de sistemdtica, parece



aconsejable incluirlo como parte de la Recomendacién 15, relativa a la composicién del
consejo).

Dicho esto, tras cinco anos de vigencia del Cédigo, parece razonable situar el porcentaje en
el 40%, a fin de que la recomendacién contemple una situacién de igualdad real en lo que
se respecta a la composicién del consejo. Parece también apropiado que la recomendacién
se refiera al nimero de consejeros del sexo menos representado en el consejo, en lugar de
simplemente al nimero de consejeras.

Asimismo, habiéndose constatado que el objetivo de alcanzar el porcentaje de consejeras
ejecutivas es especialmente bajo’, lo que guarda relacién con la, en general, escasa presencia
femenina en la alta direccién de las empresas cotizadas, se propone prever especificamente
en la recomendacién que la politica de seleccién incluya medidas que fomenten que haya
un numero suficiente de altas directivas.

Recomendacién 14

Que el consejo de administracion apruebe una politica e selecciorn de corsejeros quedirigida

a favorecer una composicion apropiada del consejo de administracion y que:

a) sSea concreta y verificable,

b) aAtsegure que las propuestas de nombramiento o reeleccion se fundamenten en un analisis
previo de las necesidades del consejo de administracion, y.

¢) fFavorezca la diversidad de conocimientos, experiencias y género. A estos efectos, se
considera que favorecen la diversidad de género las medidas que fomenten que la compania
cuente con un numero significativo de altas directivas.

Que el resultado del andlisis previo de las necesidades del consejo de administracion se recoja
en el informe justificativo de la comision de nombramientos que se publique al convocar la
junta general de accionistas a la que se someta la ratificacion, el nombramiento o la
reeleccion de cada consejero.

La comision de nombramientos verificard anualmente el cumplimiento de la politica de
seleccion de consejeros y se informard de ello en el informe anual de gobierno corporativo.

Recomendacién 15
Que los consejeros dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del consejo
de administracion y que el niumero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario,

teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje de participacion de los
consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.

Y que el numero de consejeros del sexo menos representado suponga, al menos, el 40% del

Ver publicacién “Presencia de mujeres en los consejos de administracién y en la alta direccion de las sociedades cotizadas”.



total de miembros del consejo de administracion.

6. Recomendacién 22

La recomendacién 22 (situaciones que pueden afectar al crédito y reputacion de la sociedad)
es una de las recomendaciones del Cédigo que la CNMYV propone reforzar a raiz de los casos
de presuntas practicas irregulares que han afectado a algunas sociedades cotizadas que se
han conocido en los ultimos meses, como se indicé en el comunicado difundido al respecto
el dia 25 de noviembre de 2019.

En concreto, se propone aclarar que las reglas que el Cédigo recomienda que establezcan las
sociedades para que los consejeros informen y, en su caso, dimitan en supuestos que
puedan perjudicar al crédito y reputaciéon de la sociedad deben referirse también a
situaciones que afecten al consejero por sus actuaciones u omisiones como tal o en general
por su relacién con la sociedad, con mencién expresa de posibles casos de corrupcion.

Asimismo, se propone que el consejo examine tan pronto como sea posible una vez
conocida cualquier situacién que afecte a un consejero que pueda perjudicar el crédito y
reputacion de la sociedad, sin esperar, como prevé en la actualidad la recomendacion, a que
el consejero resulte procesado o se dicte contra él auto de apertura de juicio oral por un
delito societario (referencia que se propone asimismo eliminar), de manera que el Consejo
valore sin demora tales situaciones teniendo en cuenta todas las circunstancias y decida si
debe o no realizar alguna actuacién (apertura de una investigacién interna, invitar al
consejero afectado a dimitir, etc.).

Recomendacién 22

Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, a
dimitir BT aquetios cuando se den situaciones que les afecten, relacionadas o no con su
actuacion en la propia sociedad, incluyendo casos de corrupcion, que puedan perjudicar al
crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, que les obliguen a informar al consejo de
administracion de 7135 cualquier causas penales en las que aparezcan como

Tmpuradosinvestigados, asi como de sus POSTETIOTES vicisitudes procesales.

Y que, habiendo sido informado o habiendo conocido el consejo de otro modo alguna de las

511uac10nes mencionadas en el parrafo antenor —37 TIT COTISEIeT0 TesSUilard procesado O e

POSTOIE J, & 1a VISTa de SUS CITCUIISTAIICIas COTICTerds, examine el caso tan pronto como sea

posible y, atendiendo a las circunstancias concretas, decida si debe o no adoptar alguna
medida, como solicitar la dimision o proponer el cese del consejero, o la apertura de una

investigacion znternmmmmyemmmgv Y que se mforme

al respecto
Informe anual de gobzemo corporatlvo sin perjuicio de Ja mformaaon que la SOCIé’dad deba

difundir, en su caso, en el momento de la adopcion de las medidas correspondientes.

7. Recomendacién 24

El Cédigo recomienda que, cuando un consejero dimita o cese por cualquier otro motivo en
su cargo antes del término de su mandato, explique las razones de su dimisiéon o su parecer
con respecto a los motivos por los que hubiera sido cesado, y que la sociedad acttie de modo



transparente en relacion con las causas, tanto de manera inmediata como en el informe anual
de gobierno corporativo.

En esta misma linea, se propone simplemente precisar y aclarar la redaccién de la

recomendacién 24 para evitar algunas dudas interpretativas que podian surgir con la
redaccién anterior.

Recomendacién 24

Que cuando, ya sea por dimision o por acuerdo de la junta generaloTro THOTVO, un
consejero cese en su cargo antes del término de su mandato, explique de manera suficiente

las razones de su dimision o, en el caso de consejeros externos, su parecer sobre los

motivos del cese por la junta, en una carta que remitird a todos los miembros del consejo

de administracion.

Y que, sin perjuicio de que se dé cuenta de todo ello en el informe anual de gobierno

corporativo, en la medida en gue sean relevantes para los inversores la sociedad publique

el cese, su motivo o circunstancias y las razones o parecer del consejero a la mayor
brevedad posible;diciio cese se comurtique commo 11ectio Televarte, det Totivo del Cese Se aeé

8. Recomendaci6n 37

La recomendacién 37 tiene un grado de seguimiento del 57,8%, 28 puntos porcentuales
inferior a la media de seguimiento del Cédigo, y no se observan mejoras significativas en los
ultimos anos. En particular, alrededor de la mitad de las comisiones ejecutivas que se han
constituido en las sociedades cotizadas no cuentan con una representacién de consejeros
independientes que refleje de modo proporcional la del consejo de administracion.

La mayoria de las entidades que no siguen la recomendacién entienden que la comisién
ejecutiva es un 6rgano delegado netamente ejecutivo, por lo que en su composicién se tienen
muy presentes criterios de eficiencia y conocimiento del funcionamiento interno de la
entidad. En la practica, es habitual que los dos o tres consejeros ejecutivos del Consejo (que
habitualmente son el presidente, el consejero delegado y el maximo responsable financiero,
cuando también es consejero) formen parte de la comisién ejecutiva.

El objetivo que la recomendacién 37 persigue es compensar el riesgo que supone que la
composicién de la comisién ejecutiva no refleje adecuadamente la del consejo y, por ello, que
sus funciones sean ejercidas con una perspectiva distinta.

No obstante, para compatibilizar este objetivo con el deseo general de mayor flexibilidad para
constituir una comisién ejecutiva que funcione de manera eficiente, se propone modificar la
recomendacién solicitando simplemente que haya presencia de al menos dos consejeros
externos, siendo al menos uno de ellos un consejero independiente.

Recomendacién 37

Que cuando exista una comision ejecutiva, en ella haya presencia de al menos dos
consejeros externos, siendo al menos uno de ellos independiente, Taestrucrora de

Odl OdClOIl d€ 1dS dIIererlle dleLorlds d

ye 2 C0 Z
TE AAMIMISTIacion y que su secretario sea el del consejo de administracionde este UiHimo.




9. Recomendaci6n 39

La Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas incorporé como requisito obligatorio
al ordenamiento juridico la recomendacién, en relacién con la composicién de la comisién de
auditoria, de que la mayoria de sus miembros fueran consejeros independientes. Dicho
requisito estd recogido en el articulo 529 quaterdecies de la Ley de Sociedades de Capital.

Se propone, por ello, eliminar esta parte de la recomendacién 39, clarificando,
adicionalmente, que el conocimiento en materia de gestién de riesgos debe referirse tanto a
los riesgos financieros como no financieros, tal y como indica la Guia Técnica sobre
comisiones de auditoria.

Recomendacion 39

Que los miembros de la comision de auditoria, y de forma especial su presidente, se
designen teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad,

auditoria o gestion de riesgos, tanto financieros como no financieros;, y que 1a IMayoria ae

10. Recomendaciones 41 y 42

El apartado a) de la recomendacién 42.1 también aconseja que la comisiéon de auditoria
supervise el proceso de elaboracién de la informaciéon financiera. Con posterioridad a la
aprobacion del Cédigo se aprobo la citada Ley 11/2018, de 28 de diciembre, que obliga a las
entidades cotizadas y otra serie de entidades a elaborar un estado de informacién no
financiera que forma parte del informe de gestiéon, sobre cuya existencia debe opinar el
auditor de cuentas.

En consecuencia, se propone precisar que, dentro de las funciones de la comisién de
auditoria, es deseable incluir la de supervisar la informacién no financiera, como también se
senala en la correspondiente Guia Técnica de la CNMV vy, asimismo, atribuir a esta comision
la supervision de los sistemas de control y gestién de riesgos financieros y no financieros. En
conexion con ello se propone también modificar la recomendacién 53.

Asimismo, en linea con lo indicado en el comunicado relativo a practicas irregulares
publicado por la CNMV el 25 de noviembre de 2019, se propone reforzar la recomendaciéon
42, incluyendo lo siguiente:

(i) la mencién expresa a que los riesgos no financieros y, en todo caso, los relevantes,
incluyen los reputacionales y los relacionados con la corrupcion;

(ii) que corresponda a la comisién de auditoria, en relacién con los sistemas de
informacién y control interno, la funcién de velar en general por que las politicas y
sistemas establecidos en materia de control interno se apliquen de modo efectivo en
la practica;

(iii) vy, en relacién con el mecanismo de whistleblowing, que deben incluirse supuestos en
los que, por su relevancia o caracteristicas, las comunicaciones puedan realizarse de
forma anénima en todo caso.



Por ultimo, se propone introducir alguna precisién adicional de redaccién en relacién con las
funciones de la auditoria interna, asegurando la debida coherencia entre las recomendaciones

41y 42.

Recomendacién 41

Que el responsable de la unidad que asuma la funcion de auditoria interna presente a la
comision de auditoria para su aprobacion su plan anual de trabajo, le informe directamente

de las incidencias que se presenten en su desarrollo y le someta al final de cada ejercicio un
informe de actividades.

Recomendacién 42

Que, ademds de las previstas en la ley, correspondan a la comision de auditoria las
siguientes funciones:

1. En relacion con los sistemas de informacion y control interno:

a) Supervisar y evaluar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion
financiera y no financiera y los sistemas de control y gestion de riesgos financieros y

no financieros —incluyendo los operativos, tecnologicos, legales, sociales,

medioambientales, politicos y reputacionales, asi como los relacionados con la
corrupcion— relativosa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro

de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables.

b) Velar por la independencia de la unidad que asume la funcion de auditoria interna;
proponer la seleccion, nombramiento; Teeleccion y cese del responsable del servicio
de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; aprobar la orientacion
y sus planes de trabajo anual, asegurdndose de que su actividad esté enfocada
principalmente Tacia—en los riesgos relevantes de—1a soctedad(incluidos los

reputacionales y los relacionados con la corrupcion); recibir informacion periodica

sobre sus actividades; y verificar que la alta direccion tenga en cuenta las
conclusiones y recomendaciones de sus informes.

¢) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar; e
; frferctai—y—st . o . e T
irregularidades de potencial trascendencia, especiaimente incluyendo  las

financieras, ¥ contables, o de cualquier otra indole relacionadas con la compania,

que adviertan en el seno de la empresa. Dicho mecanismo deberd garantizar la

confidencialidad y, en todo caso, incluir supuestos en los que las comunicaciones

puedan realizarse de forma anonima.

d) Velar en general por que las politicas y sistemas establecidos en materia de control

interno se apliquen de modo efectivo en la prdctica.

11. Recomendacién 45

Igualmente, en linea con lo indicado en el comunicado sobre practicas irregulares que han
afectado a algunas sociedades cotizadas publicado por la CNMV el 25 de noviembre de 2019,



se propone incluir también en la recomendacién 45 la mencién expresa a que los riesgos no
financieros incluyen los relacionados con la corrupcion.

Recomendacién 45
Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo, financieros y no financieros (entre otros los operativos,
tecnologicos, legales, sociales, medio ambientales, politicos y reputacionales, incluidos los
relacionados con la corrupcion) a los que se enfrenta la sociedad, incluyendo entre los
financieros o economicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance.

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable.

¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de
que llegaran a materializarse.

d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizardn para controlar y
gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.

12. Recomendaciones 53, 54 y 55

En primer lugar, por razones sistematicas, atendiendo a la peculiar naturaleza de su
contenido, se propone distribuir el texto de la recomendacién 53 en dos recomendaciones
separadas, la 53 y la 54 (como resultado, la actual recomendacién 54 pasaria a renumerarse
como recomendacion 55).

En general, se propone introducir expresiones que cada vez estan ganando mds aceptacion,
como “aspectos medioambientales, sociales y de gobierno corporativo” o “sostenibilidad”, que
a estos efectos debe entenderse que abarcan también las materias relativas a la proteccion de
derechos humanos y a la lucha contra la corrupcién y el soborno.

Asimismo, se propone establecer en la recomendacién 53 que si las entidades, a la luz de sus
circunstancias concretas, consideran que es mas efectivo asignar las funciones que se
enumeran en la recomendacion 54 a otra comision especializada, tal comision debera estar
integrada inicamente por consejeros externos, siendo al menos dos de ellos independientes.

Por otra parte, si bien cabe atribuir el diseno de objetivos y politicas y su seguimiento a
cualquier otra comisién especializada, de la supervisién de los riesgos no financieros y del
proceso de reporte de la informacién no financiera tiene légica que se encargue la comisién
de auditorfa, comisiéon encargada de supervisar a su vez los aspectos financieros. Con ello se
pretende preservar la coherencia entre ambos aspectos, los financieros y los no financieros,
tanto a efectos de la gestién y control de riesgos como del reporte de la informacién anual. En
consecuencia, se propone atribuir las funciones senaladas en las letras g) y h) de la
recomendacién 53 a la comisién de auditoria (traspasando su contenido a la recomendacién
42, tal y como se ha propuesto).

Finalmente, por los mismos motivos que los indicados respecto de la letra d) de la
recomendacién 6, el contenido de la actual recomendacién 55 también perderia sentido ya
que el informe al que se refiere ha devenido obligatorio para las sociedades cotizadas de mas
de 500 empleados, por lo que entendemos que no tendria sentido mantenerla solo para las



sociedades mas pequenas a las que la Ley exime de tener que formular el estado de
informacién no financiera. Por ello, se propone eliminar el contenido de la actual
recomendacion 55.

Recomendacién 53

Que la supervision del cumplimiento de las politicas y reglas de la sociedad en materia

medioambiental, social y de gobierno corporativo, asi como Te 135 Teglas dec gobIero
corporanvo, de los codigos internos de conducta, yde 1a polftica de Tesporsabiiidad soctal

corporativase atribuya a una o se reparta entre varias comisiones del consejo de
administracion que podrdn ser la comision de auditoria, la de nombramientos, undia
comision especializada en sostenibilidad ode responsabilidad social corporativa ;emcaso de
BXISTIT, 1 otra O UM comision especializada que el consejo de administracion, en ejercicio de
sus facultades de auto-organizacion, dectda haya decidido crearatetecro. Tal comision deberd
estar integrada unicamente por consejeros externos, siendo al menos dos de ellos

independientes, y = T 135 qUE se le atribuirdn especificamente €135 aTbayaIT las SIZTTIENTES

funciones minimas que se indican en la recomendacion siguiente.

Recomendacién 54

Las funciones minimas a las que se refiere la recomendacion anterior son las siguientes:

a) La supervision del cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de
gobierno corporativo de la sociedad.

b) La supervision de la estrategia de comunicacion y relacion con accionistas e inversores,
incluyendo los pequenios y medianos accionistas.

¢) La evaluacion periodica de la adecuacion del sistema de gobierno corporativo de la
sociedad, con el fin de que cumpla su mision de promover el interés social y tenga en cuenta,
segun corresponda, los legitimos intereses de los restantes grupos de intereés.

d) La revision de ]a po]ztzca en materia medIOambIenta] v Soczaldé—mspvmm

e) El seguimiento de la estrategia y prdcticas en materia medioambiental y socialtfe

Tesporsabitiaad soctal corporativa y la evaluacion defsn grado de cumplimiento de la politica

y las reglas correspondientes.

1) La supervision y evaluacion de los procesos de relacion con los distintos grupos de interés.

Recomendacioén 557 [actual recomendacion 54|

Que la politica en materia medioambiental y social de—Tesponsabitidad —soctal
corporativaincluya los principios o compromisos que la empresa asuma VOITTTTATIATIETE €11

al respecto y en cuanto a su relacion con los distintos grupos de interés e identifique al
menos:




a) Los objetivos de la politica TeTesporsabiiidad soctal coTporantva y et aesaITotio de
TSTTTITIeTTIoS e apoyo. y la estrategia corporativa relacionada con la sostenibilidad, el medio

ambiente y las cuestiones sociales.

bt) Las prdcticas concretas en cuestiones relacionadas con: accionistas, empleados, clientes,
proveedores, cuestiones sociales, medio ambiente, diversidad, responsabilidad fiscal, respeto
de los derechos humanos y prevencion de conductas ilegales.

@) Los métodos o sistemas de seguimiento de los resultados de la aplicacion de las practicas
concretas senaladas en la letra anterior, los riesgos asociados y su gestion.

de) Los mecanismos de supervision del riesgo no financiero, la ética y la conducta
empresarial.

é1) Los canales de comunicacion, participacion y didlogo con los grupos de interés.

17) Las practicas de comunicacion responsable que eviten la manipulacion informativa y
protejan la integridad y el honor.

13. Recomendacién 59

Se propone modificar el texto actual para aclarar que el objetivo de esta recomendacién es
que se difiera el pago por el periodo de tiempo que, en general, pueda considerarse como
suficiente para que las entidades lleven a cabo actuaciones para comprobar de modo efectivo
que se han cumplido las magnitudes de rendimiento o condiciones establecidas para la
percepcion legitima de la retribucién variable.

Recomendacién 59

Que el pago et parte Televarnte de los componentes variables de la remuneracion se

difiera por un periodo de tiempo minimo suficiente para comprobar de modo efectivo que

se han cumplido las condiciones de rendimiento previamente establecidas. Las entidades
Incluirdn en el informe anual de remuneraciones de los consejeros los criterios en cuanto a

periodo minimo y métodos de comprobacion que apliquen a estos efectos en funcion de la

naturaleza y caracteristicas de cada uno de los componentes variables.

14. Recomendacién 62

La recomendacion 62 del Cédigo se encuentra entre las que mas dudas estan planteando a los
emisores a la hora de indicar en el IAGC si se sigue o no.

Para alinear adecuadamente los intereses de los consejeros ejecutivos con los intereses a largo
plazo de la entidad y también de los accionistas minoritarios, el Cédigo pretende que en los
planes retributivos referenciados o basados en acciones, ya en virtud de sus condiciones de



consolidacién o mediante la prohibicién de su enajenacion una vez cumplidas tales
condiciones, se establezca un periodo de al menos tres anos entre el momento en que se
otorguen las acciones, opciones u otros instrumentos financieros referenciados y el momento
en el que el consejero puede disponer de ellos.

Se considera por otro lado conveniente modificar la redaccién de la recomendacién para
aclarar que no es necesario respetar el requisito del plazo minimo anterior para poder
transferir o ejercitar tales acciones o instrumentos financieros cuando el consejero mantenga
una exposiciéon econémica a la variaciéon del precio de las acciones por un valor de mercado
que sea equivalente a un importe de al menos dos veces su remuneracion fija anual, ya sea
exclusivamente mediante la titularidad de un namero de acciones cuyo valor de mercado
iguale o supere el importe anterior, o0 mediante una combinacién de acciones, opciones u
otros instrumentos financieros que representen un valor de mercado conjunto y una
exposicion econdmica neta equivalente. Seria el caso, por ejemplo, de un consejero que tiene
un numero de acciones que duplique el minimo necesario senalado anteriormente, pero que,
adicionalmente, haya adquirido opciones put, contratos de futuro de venta o un compromiso
de venta a plazo por un nimero subyacente de acciones inferior o igual a dicho minimo.

Recomendacién 62

Que, una vez otorgado un plan retributivo en FITTBUIAAS 135 acciones, 01as opciones u otros
instrumentos financieros referenciados a TeTeclos SobTelas acciones TOITeSPOINTAIETeS a 103
SIsTemas Tetrtbutivos, los consejeros no puedan transferir la titularidad de las accionesta

propiedadd de U Uinero de da ories equivdlernile d dos vece U rermurierdcio d dlludl,

ni puedan ejercitar TIETCeT ni transmitir las opciones o instrumentos financierosaerectios,

hasta transcurrido un plazo de, al menos, tres anos desde el otorgamiento del planst

Se exceptua el caso de que tras la transferencia o ejercicio el consejero mantenga una

exposicion economica a la variacion del precio de las acciones por un valor de mercado

equivalente a un importe de al menos dos veces su remuneracion fija anual ya sea

mediante la titularidad de un numero de acciones cuyo valor de mercado iguale o supere el

Importe anterior o mediante una cartera de acciones, opciones u otros instrumentos

financieros que representen un valor de mercado y una exposicion econdmica neta

equivalente. Se entenderd a estos efectos por otorgamiento el momento en el que queden

determinados por la entidad los términos, condiciones y beneficiarios del plan retributivo.

Lo anterior no serd de aplicacion a las acciones que el consejero necesite enajenar, en su
caso, para satistacer los costes relacionados con su adquisicion.

15. Recomendacién 64

A efectos de lo previsto en esta recomendacion, algunas entidades han venido entendiendo
que los pagos por resolucién o extincion del contrato celebrado entre la sociedad y el
consejero ejecutivo incluyen tnicamente las indemnizaciones recibidas. Sin embargo, existen
otros conceptos retributivos que, sin constituir una indemnizacién propiamente dicha, se
devengan (surgiendo la obligacién de pago por parte de la entidad) por el hecho en si de
producirse la extincién de la relacién contractual que vinculaba al consejero con la sociedad.



Este es el caso, por ejemplo, de los sistemas de ahorro a largo plazo que cubren la
contingencia del cese en las funciones ejecutivas y que también se derivan de la extincién de
la relacién contractual, al menos en sus funciones de direccién, del consejero con la sociedad.

Asimismo, entre dichos pagos se considera que deben incluirse, por razones de transparencia
y sin perjuicio de la libertad contractual (“cumplir y explicar”), los derivados de clausulas de
no competencia porque, si bien es necesario el cumplimiento de una obligacién de no hacer
adicional posterior a la extincién de la relacién contractual (el consejero no debe trabajar para
otra sociedad competidora durante el plazo establecido contractualmente), la obligacién de
pago nace en el mismo momento en que se extingue la relacién juridica con la sociedad, y la
experiencia ensefia que en ocasiones se presentan como indemnizaciones por no competencia
cantidades que muy dificilmente pueden justificarse como tales.

Finalmente, se ha considerado apropiado reforzar o aclarar en algin punto el primer parrafo
de la recomendacion.

Recomendacién 64

Que los pagos por resolucion o extincion del contrato no superen un importe establecido
equivalente a dos anos de la retribucion total anual y que no se abonen hasta que la
sociedad haya podido comprobar de manera efectiva que el consejero ha cumplido con los

criterios o condiciones de TendiTmiento previamernte establecidos para su percepcion.

A efectos de esta recomendacion, entre los pagos por resolucion o extincion contractual se

Incluiran las indemnizaciones, los importes no previamente consolidados de los sistemas

de ahorro a largo plazo que cubran la contingencia de cese en las funciones de direccion,

las cantidades que se abonen en virtud de pactos de no competencia post-contractual y

cualquier otro abono cuyo devengo u obligacion de pago surja como consecuencia o traiga

causa de la extincion de la relacion contractual que vinculaba al consejero con la sociedad.




Anexo: texto propuesto de las recomendaciones que se modifican

Recomendacién 2

Que, cuando la sociedad cotizada esté controlada por otra entidad, cotizada o no, y tenga o
prevea tener relaciones de negocio con ella o con otras entidades del grupo o desarrolle
actividades relacionadas con las de la matriz u otra entidad del grupo informe publicamente
con precision acerca de:

¢) Las respectivas dreas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ella y la
sociedad matriz y las demds empresas del grupo.

d) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de intereses que puedan
presentarse.

Recomendacién 4

Que la sociedad defina y promueva una politica relativa a la comunicacion y contactos con
accionistas e inversores institucionales en el marco de su implicacion en la sociedad, asi como
con los asesores de voto, que sea plenamente respetuosa con las normas contra el abuso de
mercado y dé un trato semejante a los accionistas que se encuentren en la misma posicion. Y
que la sociedad haga publica dicha politica a través de su pdgina web, incluyendo
informacion relativa a la forma en que la misma se ha puesto en practica e identificando a los
interlocutores o responsables de llevarla a cabo.

Y que, sin perjuicio de las obligaciones legales de difusion de informacion privilegiada y otro
tipo de informacion regulada, la sociedad cuente también con una politica general relativa a
la comunicacion de informacion economico-financiera y corporativa, a través de los canales
que considere adecuados (medios de comunicacion, redes sociales u otras vias) que
contribuya a maximizar la difusion y la calidad de la informacion a disposicion del mercado,
de los inversores y demads grupos de interés.

Recomendacion 6

Que las sociedades cotizadas que elaboren los informes que se citan a continuacion, ya sea de
forma preceptiva o voluntaria, los publiquen en su pagina web con antelacion suficiente a la
celebracion de la junta general ordinaria, aunque su difusion no sea obligatoria:

a) Informe sobre la independencia del auditor.

b) Informes de funcionamiento de las comisiones de auditoria y de nombramientos y
retribuciones.

¢) Informe de la comision de auditoria sobre operaciones vinculadas.

Recomendacién 8

Que la comision de auditoria vele por que las cuentas anuales que el consejo de
administracion presente a la junta general de accionistas se elaboren de conformidad con la
normativa contable y que en aquellos supuestos en que el auditor de cuentas haya incluido en
su informe de auditoria alguna salvedad tanto el presidente de la comision de auditoria como
el auditor expliquen con claridad a los accionistas en la junta general su contenido y alcance.



Recomendacién 14

Que el consejo de administracion apruebe una politica dirigida a favorecer una composicion
apropiada del consejo de administracion y que:

a) sea concreta y verificable;

b) asegure que las propuestas de nombramiento o reeleccion se fundamenten en un analisis
previo de las necesidades del consejo de administracion, y

¢) favorezca la diversidad de conocimientos, experiencias y género. A estos efectos, se
considera que favorecen la diversidad de género las medidas que fomenten que la compania
cuente con un mimero significativo de altas directivas.

Que el resultado del andlisis previo de las necesidades del consejo de administracion se recoja
en el informe justificativo de la comision de nombramientos que se publique al convocar la
junta general de accionistas a la que se someta la ratificacion, el nombramiento o la
reeleccion de cada consejero.

La comision de nombramientos verificard anualmente el cumplimiento de la politica de
seleccion de consejeros y se informard de ello en el informe anual de gobierno corporativo.

Recomendacion 15

Que los consejeros dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del consejo
de administracion y que el nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario,
teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje de participacion de los
consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.

Y que el niimero de consejeros del sexo menos representado suponga, al menos, el 40% del
total de miembros del consejo de administracion.

Recomendacién 22

Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, a
dimitir cuando se den situaciones que les afecten, relacionadas o no con su actuacion en la
propia sociedad, incluyendo casos de corrupcion, que puedan perjudicar al crédito y
reputacion de la sociedad y, en particular, que les obliguen a informar al consejo de
administracion de cualquier causa penal en la que aparezcan como investigados, asi como de
sus vicisitudes procesales.

Y que, habiendo sido informado o habiendo conocido el consejo de otro modo alguna de las
situaciones mencionadas en el pdrrafo anterior, examine el caso tan pronto como sea posible
y, atendiendo a las circunstancias concretas, decida si debe o no adoptar alguna medida,
como solicitar la dimision o proponer el cese del consejero, o la apertura de una investigacion
interna Y que se informe al respecto en el informe anual de gobierno corporativo, sin
perjuicio de la informacion que la sociedad deba difundir, en su caso, en el momento de la
adopcion de las medidas correspondientes.

Recomendacién 24

Que cuando, ya sea por dimision o por acuerdo de la junta general, un consejero cese en su
cargo antes del término de su mandato, explique de manera suficiente las razones de su



dimision o, en el caso de consejeros externos, su parecer sobre los motivos del cese por la
junta, en una carta que remitird a todos los miembros del consejo de administracion.

Y que, sin perjuicio de que se dé cuenta de todo ello en el informe anual de gobierno
corporativo, en la medida en que sean relevantes para los inversores la sociedad publique el
cese, su motivo o circunstancias y las razones o parecer del consejero a la mayor brevedad
posible.

Recomendacién 37

Que cuando exista una comision ejecutiva, en ella haya presencia de al menos dos consejeros
externos, siendo al menos uno de ellos independiente, y que su secretario sea el del consejo
de administracion.

Recomendacién 39

Que los miembros de la comision de auditoria, y de forma especial su presidente, se designen
teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o
gestion de riesgos, tanto financieros como no financieros.

Recomendacién 41

Que el responsable de la unidad que asuma la funcion de auditoria interna presente a la
comision de auditoria para su aprobacion su plan anual de trabajo, le informe directamente
de las incidencias que se presenten en su desarrollo y le someta al final de cada ejercicio un
informe de actividades.

Recomendacién 42

Que, ademas de las previstas en la ley, correspondan a la comision de auditoria las siguientes
funciones:

1. En relacion con los sistemas de informacion y control interno:

a) Supervisar y evaluar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion
financiera y no financiera y los sistemas de control y gestion de riesgos financieros y
no financieros —incluyendo los operativos, tecnologicos, legales, sociales,
medioambientales, politicos y reputacionales, asi como los relacionados con la
corrupcion— relativos a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento
de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion
y la correcta aplicacion de los criterios contables.

b) Velar por la independencia de la unidad que asume la funcion de auditoria interna;
proponer la seleccion, nombramiento y cese del responsable del servicio de auditoria
interna; proponer el presupuesto de ese servicio; aprobar la orientacion y su plan de
trabajo anual, asegurdndose de que su actividad esté enfocada principalmente en los
riesgos relevantes (incluidos los reputacionales y los relacionados con la corrupcion);
recibir informacion periodica sobre sus actividades; y verificar que la alta direccion
tenga en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

¢) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar las
irregularidades de potencial trascendencia, incluyendo las financieras, contables, o de
cualquier otra indole relacionadas con la compania, que adviertan en el seno de la
empresa. Dicho mecanismo deberd garantizar la confidencialidad y, en todo caso,
incluir supuestos en los que las comunicaciones puedan realizarse de forma anonima.



d) Velar en general por que las politicas y sistemas establecidos en materia de control
interno se apliquen de modo efectivo en la prdctica.

Recomendacién 45
Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo, financieros y no financieros (entre otros los operativos,
tecnologicos, legales, sociales, medio ambientales, politicos y reputacionales, incluidos los
relacionados con la corrupcion) a los que se enfrenta la sociedad, incluyendo entre los
financieros o economicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance.

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable.

¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que
llegaran a materializarse.

d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar
los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.

Recomendacion 53

Que la supervision del cumplimiento de las politicas y reglas de la sociedad en materia
medioambiental, social y de gobierno corporativo, asi como de los codigos internos de
conducta, se atribuya a una o se reparta entre varias comisiones del consejo de
administracion que podran ser la comision de auditoria, la de nombramientos, una comision
especializada en sostenibilidad o responsabilidad social corporativa u otra comision
especializada que el consejo de administracion, en ejercicio de sus facultades de auto-
organizacion, haya decidido crear. Tal comision debera estar integrada unicamente por
consejeros externos, siendo al menos dos de ellos independientes, y se le atribuirdn
especificamente las funciones minimas que se indican en la recomendacion siguiente.

Recomendacién 54

Las funciones minimas a las que se refiere la recomendacion anterior son las siguientes:

a) La supervision del cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de
gobierno corporativo de la sociedad.

b) La supervision de la estrategia de comunicacion y relacion con accionistas e inversores,
incluyendo los pequenos y medianos accionistas.

¢) La evaluacion periodica de la adecuacion del sistema de gobierno corporativo de la
sociedad, con el fin de que cumpla su mision de promover el interés social y tenga en cuenta,
segun corresponda, los legitimos intereses de los restantes grupos de interés.

d) La revision de la politica en materia medioambiental y social.

e) El seguimiento de la estrategia y prdcticas en materia medioambiental y social y la
evaluacion del grado de cumplimiento de la politica y las reglas correspondientes.

f) La supervision y evaluacion de los procesos de relacion con los distintos grupos de interés.



Recomendacién 55 [actual recomendacién 54|

Que la politica en materia medioambiental y social incluya los principios o compromisos que
la empresa asuma al respecto y en cuanto a su relacion con los distintos grupos de interés e
identifique al menos:

a) Los objetivos de la politica y la estrategia corporativa relacionada con la sostenibilidad, el
medio ambiente y las cuestiones sociales.

b) Las practicas concretas en cuestiones relacionadas con: accionistas, empleados, clientes,
proveedores, cuestiones sociales, medio ambiente, diversidad, responsabilidad fiscal, respeto
de los derechos humanos y prevencion de conductas ilegales.

¢) Los métodos o sistemas de seguimiento de los resultados de la aplicacion de las practicas
concretas senaladas en la letra anterior, los riesgos asociados y su gestion.

d) Los mecanismos de supervision del riesgo no financiero, la ética y la conducta empresarial.
e) Los canales de comunicacion, participacion y dialogo con los grupos de interés.

1) Las prdcticas de comunicacion responsable que eviten la manipulacion informativa y
protejan la integridad y el honor.

Recomendacién 59

Que el pago de los componentes variables de la remuneracion se difiera por un periodo de
tiempo minimo suficiente para comprobar de modo efectivo que se han cumplido las
condiciones de rendimiento previamente establecidas. Las entidades incluiran en el informe
anual de remuneraciones de los consejeros los criterios en cuanto a periodo minimo y
meétodos de comprobacion que apliquen a estos efectos en funcion de la naturaleza y
caracteristicas de cada uno de los componentes variables.

Recomendacién 62

Que, una vez otorgado un plan retributivo en acciones, opciones u otros instrumentos
financieros referenciados a las acciones, los consejeros no puedan transterir la titularidad de
las acciones ni puedan ejercitar ni transmitir las opciones o instrumentos financieros, hasta
transcurrido un plazo de, al menos, tres anos desde el otorgamiento del plan.

Se exceptia el caso de que tras la transferencia o ejercicio el consejero mantenga una
exposicion economica a la variacion del precio de las acciones por un valor de mercado
equivalente a un importe de al menos dos veces su remuneracion fija anual, ya sea mediante
la titularidad de un nimero de acciones cuyo valor de mercado iguale o supere el importe
anterior o mediante una cartera de acciones, opciones u otros instrumentos financieros que
representen un valor de mercado y una exposicion economica neta equivalente. Se entenderd
a estos efectos por otorgamiento el momento en el que queden determinados por la entidad
los términos, condiciones y beneficiarios del plan retributivo.

Lo anterior no serd de aplicacion a las acciones que el consejero necesite enajenar, en su caso,
para satistacer los costes relacionados con su adquisicion.
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Recomendacién 64

Que los pagos por resolucion o extincion del contrato no superen un importe establecido
equivalente a dos anos de la retribucion total anual y que no se abonen hasta que la sociedad
haya podido comprobar de manera efectiva que el consejero ha cumplido con los criterios o
condiciones establecidos para su percepcion.

A efectos de esta recomendacion, entre los pagos por resolucion o extincion contractual se
incluirdn las indemnizaciones, los importes no previamente consolidados de los sistemas de
ahorro a largo plazo que cubran la contingencia de cese en las funciones de direccion, las
cantidades que se abonen en virtud de pactos de no competencia post-contractual y cualquier
otro abono cuyo devengo u obligacion de pago surja como consecuencia o traiga causa de la
extincion de la relacion contractual que vinculaba al consejero con la sociedad.
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