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COMISION NACIONAL DEL
MERCADO DE VALORES
(CNMV)

Direccion de Informes Financieros
y Corporativos

C/ Miguel Angel n°11.
28010 Madrid.

Madrid, 27 de noviembre de 2011.

Ref. Informe Anual de Gobierno Corporativo correspondiente a 2010

Requerimiento Informe Anual de Gobierno Corporativo correspondiente al 2010 de
Baron de Ley, S.A. (N° registro de salida: 2011150508)

Muy Sres. nuestros:

Segun carta y requerimiento de fecha 8 de noviembre de 2011, se ha observado por la
Comisiéon Nacional determinados extremos sobre el grado de seguimiento del Coédigo
Unificado, y sobre las explicaciones contenidas.

Considerando las observaciones realizadas, la Comisién Nacional ha requerido a BARON
DE LEY, S.A. para que, con la mayor brevedad y, en todo caso, en el plazo de 10 dias,
dentro de las alternativas previstas, y en relacién con los extremos relacionados el punto 1
de su comunicacion, presente un escrito de rectificacion y ampliacién de la informaciéon
contenida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo de la Sociedad correspondiente al
ejercicio 2010 (en adelante, IAGC) que sera puesto a disposicion del piblico en pagina Web
de la CNMV como informacién adicional complementaria a su IAGC.

De igual forma, la Comision Nacional recuerda que 'a legislacién espafola deja a libre
autonomia de cada sociedad la decision de seguir o no las recomendaciones de gobierno
corporativo, pero les exige que cuando no lo hagan, revelen los motivos que justifiquen su
proceder, al objeto de que los accionistas, los inversores y los mercados en general puedan
juzgarlos.

BARON DE LEY, S.A. suministr6é la informacién contenida en el IAGC intentando ser lo

mas explicita posible, y por ello, ha podido producir los efectos o defectos observados por
la Comisién Nacional.
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Consecuentemente, en uso de las facultades atribuidas en el Consejo de fecha 23 de febrero
de 2011, se atiende el requerimiento cit2de, aclarando la informacion contenida en el citado
IAGC, que ha sido objeto de observaciones sobre sobre el grado de seguimiento de las
recomendaciones del Cédigo Unificado:

1. Segun la observaciéon del Comisién Nacional la Sociedad habria declarado no seguir
la recomendacion 11 del Codigo Unificado, que exige que si existiera algian consejero
externo que no pueda ser considerado deminical ni independiente, la sociedad explique
tal circunstancia. Y, como explicacién sobre esta recomendacién, en el apartado F.11 de
su IAGC la Sociedad declaraba lo siguiente: "Joaquin Diez Martin ha sido dentro del
periodo de los #iltimos aifios uno de los socios del autor externo”. Esta explicacion estaba
recogida en el epigrafe B.1.3.

Por tanto, la Sociedad al realizar la explicacién, ha dado a entender, que la sociedad no ha
cumplido con la mencionada recomendacién, cuando realmente cumple, ya que la
Recomendacion 11 del Cédigo Unificado establece: “Que si existiera algiin consejero externo
que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad explique tal circunstancia y
sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas”.

Por tanto, se aclara que la sociedad cumple con dicha recomendacidon 11.

2. Segiin la observacién del Comisién Nacional la Sociedad habria declarado no seguir
la recomendacion 25 del Cédigo Unificado, que exige que las sociedades establezcan un
programa de orientacién que proporcione a los nuevos consejeros un conocimiento
rapido y suficiente de la empresa. Y, como explicacién sobre la falta de seguimiento de
dicha recomendacion, en el apartado F.25 de su IAGC la Sociedad declara lo siguiente: "El
Consejo ha acordado el derecho de los nuevos consejeros a realizar un programa de
orientacion que proporcione un conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi
como de sus reglas de gobierno corporativo”.

Es mas, en ese animo explicativo, la Sociedad manifest6 que “El Consejo ha acordado, como
derecho, para los consejeros que lo necesiten, la posibilidad de realizar programas de actualizacion de
conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen, con cargo a la sociedad. En 2010, aun
existiendo nuevos consejeros, ningiin consejero ha solicitado realizar programas de actualizacion de
conocimientos con cargo a la sociedad”.

Por tanto, la Sociedad al realizar la explicacion, también ha dado a entender, que la
sociedad no ha cumplido con la mencionada recomendacion, cuando realmente cumple, ya
que la Recomendacién 25 del Codigo Unificado establece: “Que las sociedades establezcan
un programa de orientacién que proporcione a los nuevos consejeros un conocimiento
rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que
ofrezcan también a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las
circunstancias lo aconsejen.”

Por tanto, se aclara que la sociedad cumple con dicha recomendacién 25.

3. Segun la observacién del Comision Nacional la Sociedad habria declarado no seguir
la recomendacién 26 del Cédigo Unificado, para que las sociedades exijan que los
consejeros dediquen a su funcién el tiempo y esfuerzo necesarios para desempeiarla
con eficacia. Y como explicacion, sobre la falta de seguimiento de la recomendacién, en
el apartado F.26 de su IAGC la Sociedad declara lo siguiente: "EIl Consejo ha acordado



que los consejeros dediquen a su funcién el tiempo y el esfuerzo necesarios para
desempeiiarla con eficacia".

Por tanto, la Sociedad al realizar la explicacién, también ha dado a entender, que la
sociedad no ha cumplido con la mencionada recomendacién, cuando realmente cumple, ya
que la Recomendacién 26 del Cédigo Unificado establece: “Que las sociedades exijan que los
consejeros dediquen a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios para desempetiarla con eficacia ...”

Por tanto, se aclara que la sociedad cumple con dicha recomendacidn 25.

4. Segun la observacion del Comisién Nacional la Sociedad habria declarado no seguir la
recomendacion 30 del Codigo Unificado, para que los consejeros dominicales presenten
su dimision cuando el accionista a quién representen venda integramente su
participacion accionarial. Y como explicacion sobre la falta de seguimiento de la
recomendacion, en el apartado F.30 de su 1AGC la Sociedad declara lo siguiente: "No se
ha producido la premisa de esta situacién, por lo tanto no ha sido de aplicacion".

Por tanto, la Sociedad al realizar la explicacién, también ha dado a entender, que la
sociedad no ha cumplido con la mencionada recomendacién, cuando realmente no es de
aplicacién, ya que la Recomendacion 30 del Cédigo Unificado establece: “Que los consejeros
dominicales presenten su dimision cuando el accionista a quien representen venda integramente su
participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el numero que corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del niimero de sus
consejeros dominicales”.

Por tanto, se aclara que la recomendacién 30 no es de aplicacién a la Sociedad.

5. Segtin la observacion del Comisién Nacional la Sociedad habria declarado no seguir
la recomendacion 31 del Cédigo Unificado, que establece que el Consejo de
Administracién no proponga el cese de ningan consejero independiente antes del
cumplimiento dei periodo estatuario para el que hubiera sido nombrado. Y, como
explicacion sobre la falta de seguimiento de la recomendacién, en el apartado F.31 de su
IAGC la Sociedad declara lo siguiente: "No se ha producido la premisa de esta situacion,
por lo tanto no ha sido de aplicacion".

Por tanto, la Sociedad al realizar la explicaciéon, también ha dado a entender, que la
sociedad no ha cumplido con la mencionada recomendacién, cuando realmente no es de
aplicacion, ya que la Recomendacion 31 del Cédigo Unificado establece: “Que el Consejo de
Administracion no proponga el cese de ningiin consejero independiente antes del cumplimiento del
periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada
por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos. En particular, se entenderd que
existe justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o
incurrido en algunas de las circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartado 11 de definiciones
de este Codigo. También podrad proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas
Publicas de Adquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio
en la estructura de capital de la sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan
propiciados por el criterio de proporcionalidad sefialado en la Recomendacion 12.”

Por tanto, se aclara que la recomendacion 31 no es de aplicacion a la Sociedad.
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6. Segn la observacion del Comisién Nacional la Sociedad habria declarado no seguir
la recomendaci6én 32 del Codigo Unificado, para que las sociedades establezcan reglas
que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso dimitir, en aquellos supuestos
que puedan perjudicar al crédito y reputacién de la sociedad. Y como explicacion sobre
la falta de seguimiento de la recomendacién, en el apartado F.32 de su IAGC la Sociedad
declara lo siguiente: "EI Consejo ha establecido que los consejeros estin obligados a
informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y
reputacion de la sociedad.".

Por tanto, la Sociedad al realizar la explicacion, también ha dado a entender, que la
sociedad no ha cumplido con la mencionada recomendacién, cuando realmente cumple, ya
que la Recomendacion 32 del Coédigo Unificado establece: “Que las sociedades establezcan
reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que
puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a informar al
Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores
vicisitudes procesales. Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura
de juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades
Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronto como sea posible y, a la vista de sus circunstancias
concretas, decida si procede o no que el consejero continiie en su cargo. Y que de todo ello el Consejo
de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.”

Es mas, en ese animo explicativo, la Sociedad manifesté que: “CUMPLE. El Consejo ha
establecido que los consejeros estdn: (i) obligados a informar y, en su caso, dimitir en aquellos
supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad; y (it) que los consejeros estin
obligados a informar al Presidente, y este si es el afectado, al Secretario, de las causas penales en las
que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales, que valorard su
relevancia, e informard, si es relevante, al Consejo. No obstante, si un consejero resultara procesado
o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el articulo
124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examinard el caso tan pronto como sea posible y, a
la vista de sus circunstancias concretas, decidird si procede o0 no que el consejero continiie en su
cargo. En este supuesto el Consejo dard cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno
Corporativo, salvo que por razones relevantes para el interés social no sea razonable.”

Por tanto, se aclara que la sociedad cumple con dicha recomendacién 32.

7. Segun la observacién del Comision Nacional la Sociedad habria declara que no le son
aplicables las recomendaciones 56 y 57 del Cédigo Unificado, relacionadas con la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones. No obstante, de lo resefado en el en el
epigrafe B.2.3 que recoge informacion relacionada con dicha comisioén se desprende el
cumpliendo las citadas recomendaciones.

Por tanto, la Sociedad al realizar la explicacién, también ha dado a entender, que la
sociedad no le son aplicables las mencionadas recomendacines, cuando realmente cumple,
ya que las Recomendaciones 56 y 56 del Cédigo Unificado establecen: “56. Que la Comisidon
de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente cuando
se tratc de materias relativas a los consejeros ejecutivos. Y que cualquier consejero pueda solicitar de
la Comision de Nombramientos que tome en consideracion, por si los considerara idéneos,
potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero”. “57. Que corresponda a la Comision de
Retribuciones, ademds de las funciones indicadas en las Recomendaciones precedentes, las
siguientes: a) Proponer al Consejo de Administracion: i)La politica de retribucion de los consejeros y
altos directivos; ii) La retribucion individual de los consejeros ejecutivos y las demds condiciones de
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sus contratos. iii)Las condiciones bdsicas de los contratos de los altos directivos. b) Velar por la
observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.”

Por tanto, se aclara que la sociedad cumple con dichas recomendaciones 56 y 57.

Finalmente y en relacién a punto niimero 2 (explicaciones sobre la falta de seguimiento de
las recomendaciones) les agradecemos sus consideraciones, los cuales tendremos muy
presente en la elaboracién en el futuro de los Informes Anuales de Gobierno Corporativo.

Consecuentemente, tengan por atendido el requerimiento.

Atentamente.

D. Eduardo Santos-Ruiz Diazi
Presidente del Consejo de Administracion
Y Consejero Delegado





