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Los casos de presuntas prdcticas irregulares en algunas sociedades cotizadas que se han
conocido en los Gltimos meses, algunos de los cuales han dado lugar a actuaciones de la
jurisdiccién penal, son motivo de preocupacién para la CNMV como entidad supervisora
del mercado de valores espanol. Aunque sélo afecten a algunas empresas o sean
imputables a un numero reducido de personas, este tipo de situaciones puede
comprometer la imagen y reputacién de nuestro mercado de valores, a cuya integridad y
transparencia sirve la CNMV. La creciente importancia que dan los inversores, incluidos
los grandes inversores internacionales, a los aspectos relacionados con la ética en sus
decisiones de inversion hace especialmente relevante la cuestion.

En relacion con lo anterior, la CNMV, en ejercicio de sus funciones de supervision en
materia de transparencia y buen gobierno, desea recordar a las empresas cotizadas y
demas emisores de valores espanoles lo siguiente:

e Las sociedades cotizadas y emisoras deben tratar de impedir o reducir al maximo
la probabilidad de que se produzcan practicas de caracter irregular y asegurar, en
cuanto se detecten, el cese en ellas y la exigencia de responsabilidades.

Ello requiere que los drganos de gobierno tengan establecidas politicas y
controles adecuados para prevenir la corrupciéon y demas practicas irregulares,
asi como para la identificacién, evaluacion, gestién y control de los riesgos y de
los potenciales impactos asociados. Asimismo, es esencial que se cercioren de que
las politicas y controles se aplican con el maximo rigor.

Se considera importante, en este sentido, sin perjuicio de la responsabilidad del
Consejo de Administraciéon, la maxima involucraciéon de la Comisién de
Auditoria, a la que la normativa vigente atribuye la funcién de supervisar la
eficacia del control interno y de la auditoria interna (art. 529 quaterdecies de la
Ley de Sociedades de Capital).

Asimismo, se considera especialmente relevante, en general, el papel en este
ambito de los consejeros independientes y de los demds consejeros externos, ya
que a todos ellos corresponde una funciéon de contrapeso con respecto a los
consejeros ejecutivos.

e La normativa vigente establece una serie de obligaciones de transparencia cuyo
cumplimiento debe supervisar de modo especial la Comisién de Auditoria sin
perjuicio de la responsabilidad del Consejo de Administracién, entre las que
destacan las siguientes:



— la obligaciéon de describir en el estado de informacién no financiera
(EINF) las politicas establecidas a estos efectos, sus resultados en cada
ejercicio y los principales riesgos relacionados (art. 49.6 del Cédigo de
Comercio, redaccion introducida por la Ley 11/2018, de 28 de diciembre’);

— el deber de las compafias que coticen en mercados regulados de hacer
referencia en el informe anual de gobierno corporativo (IAGC) a los
principales riesgos, incluidos los derivados de la corrupcién, asi como a
aquellos que, en su caso, se hubieran materializado en el ejercicio
(apartados E.3 y E.5).

En todo caso, la informacién que se incluya en el EINF y en el IAGC debe ser
suficiente para que el mercado y los inversores puedan entender el alcance e
importancia de los hechos y riesgos correspondientes.

Es importante aclarar que la informacién debe incluirse en los primeros informes
(EINF y IAGC) que se elaboren tras el momento en el que se haya tenido
conocimiento de las practicas irregulares o riesgos correspondientes, con
independencia de que hayan trascendido o no publicamente a través de medios de
comunicacion o de otro modo. En el caso de que, por cualquier razon, no se haya
incluido la informacién en el primer EINF o en el primer IAGC, se debera incluir
en la primera declaracién intermedia trimestral o en el informe de gestion de la
primera informacién semestral que se publique por la compaiiia, sin perjuicio de
las responsabilidades y sanciones a que el retraso pueda dar lugar.

Este tipo de informacién debe asimismo incluirse en los folletos informativos que
los emisores deben publicar con ocasién de la realizacién de ciertas operaciones.

Todas estas obligaciones de informacién han de entenderse sin perjuicio de lo que
resulta de las normas sobre abuso de mercado, en particular del deber de
comunicar a través de la CNMV la informacion que deba ser considerada
informacion privilegiada por ser susceptible de afectar, en caso de hacerse publica,
a los precios de los valores emitidos por la sociedad.

La CNMYV esta a disposicion de las companias cotizadas para aclarar cualquier
cuestién o duda que pueda suscitarles el cumplimiento de estas obligaciones de
informacién.

La CNMYV insta a los 6rganos de gobierno de las sociedades cotizadas a revisar sus
politicas y procedimientos en este ambito, asi como su aplicacién en la practica, para
asegurarse de que son suficientemente exigentes y se aplican realmente.

1

Ley 11/2018, de 28 de diciembre, por la que se modifica el Codigo de Comercio, el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y la Ley 22/2015, de 20 de julio,
de Auditoria de cuentas, en materia de informacion no financiera y diversidad.



Con independencia de lo anterior, la CNMYV esta analizando la posibilidad de reforzar las
recomendaciones con incidencia en este campo en el contexto de los trabajos de revisién
parcial del Cédigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas que en estos
momentos esta realizando conforme al Plan de Actividades para 2019.

Las modificaciones, que en todo caso serian objeto del correspondiente proceso de
consulta con el sector, podrian afectar, en especial, a la Recomendacién 22 (situaciones
que puedan afectar al crédito y reputacion de la sociedad), 42 (funciones de la comisién
de auditoria), 45 (politica de control y gestiéon de riesgos), 46 (funcién interna de control
y gestion de riesgos) y 53 (supervisiéon por una comisién del consejo del cumplimiento
de las reglas de gobierno corporativo, de los cédigos internos de conducta y otros
aspectos).



