.
M

CUATRECASAS

GUIA PRACTICA

Sobre |a estructura, composicion

y funcionamiento de las comisiones
del consejo de administracion de
las sociedades cotizadas

Diciembre 2021



AA CUATRECASAS

Indice

N W N

4.1.

42

43

5. Funcionamiento de las comisiones

51
5.2
53
5.4

5.5

. Introduccion

. Estructura de las comisiones

. Composicion de las comisiones

. Obligaciones, recomendaciones y buenas practicas

Consideraciones generales

10

12

12

14

Composicion de las comisiones obligatorias

Composicion de las comisiones voluntarias

20

Funciones de las comisiones

21

21

Dedicacion

26

Frecuencia de las reuniones

27

Remuneraciones de los miembros de las comisiones

Procedimiento de evaluacion de las comisiones

28

30

GUIA PRACTICA | Comisiones del consejo de administracion de las sociedades cotizadas



AA CUATRECASAS

1. Introduccion

La importancia y variedad de las funciones de supervision y control que corresponden al
consejo de administracion de las sociedades cotizadas aconsejan que, con independencia de
que recaigan sobre él las facultades ultimas de decision, cuente con drganos de apoyo en la
preparacion de asuntos que sean objeto de decisiones relevantes. En este sentido, las
comisiones del consejo de administracién son instrumentos fundamentales para la
determinacion de las politicas corporativas y el cumplimiento de la labor de supervisiéon y
control del consejo, y la labor que desempefian es cada vez mas importante.

Las caracteristicas y necesidades de cada compaiiia son distintas y, por ello, deben poder
disenar sus estructuras de gobierno como consideren que es mas apropiado. Este ejercicio de

autoorganizacion requiere:

» Unanalisis de sus particulares circunstancias y necesidades. La estructura,
composicion y funciones de las comisiones del consejo se veran influenciadas, entre
otras, por la capitalizacion de la compania, la naturaleza de su actividad empresarial,
los riesgos sectoriales a los que se enfrentan y su estructura accionarial.

> Un conocimiento de la normativa, recomendaciones y buenas practicas que
afectan a las comisiones del consejo. Este conocimiento no resulta sencillo por dos
motivos. En primer lugar, porque existe una dispersion de normas y textos que hacen
dificil su conocimiento. Y, en segundo lugar, porque las disposiciones referidas a las

comisiones del consejo son muy heterogéneas, en cuanto a su origen y naturaleza.

Por este motivo, en esta guia hemos querido ayudar a las sociedades cotizadas para que
puedan diferenciar:

Nivel 1

Normas de obligado cumplimiento
previstas en Titulo XIV de la Ley de Sociedades de Capital (“LSC”).

Nivel 2

Recomendaciones de buen gobierno sometidas al principio de “cumplir o explicar”
recogidas en el Cddigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas (“CBG”); la Guia Técnica CNMV

3/2017;y la Guia Técnica CNMV 1/2019 (las “Guias Técnicas CNMV”)

Nivel 3
Estandares internacionales (directrices de voto de los proxy advisors mas relevantes a nivel
internacional, ISS y Glass Lewis, y demandas de los inversores institucionales mas activos en
gobierno corporativo).
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Las compafiias deben conocer cuando tienen que cumplir con una norma (Nivel 1) y cuando
tienen libertad para seguir una pauta o recomendacién, aunque tengan que explicar al
mercado el porqué de su actuacion (Nivel 2). En esta ultima decision influiran las
particularidades, circunstancias y riesgos a los que se enfrente cada una de ellas. Del mismo
modo, la presencia en el accionariado de inversores institucionales y el porcentaje del capital
flotante resultaran decisivos para que la compaiia evalue la oportunidad de seguir las
practicas que aprueben los correspondientes inversores institucionales y los asesores de voto
(Nivel 3).

A efectos aclaratorios, en los Niveles 2 y 3 no hemos hecho referencia a aquellas
recomendaciones o pautas de las politicas de voto que son de obligado cumplimiento en
Espanay que, por tanto, estan incluidas en el Nivel 1. Ademas, nuestro esquema no detalla las
especialidades que afectan a las entidades de crédito, que representan un porcentaje
importante de las sociedades cotizadas en nuestro mercado.

Finalmente, en relacion con el Nivel 3, hemos hecho mencion a las demandas de algunos de
los inversores con mayor presencia en el capital social de las sociedades cotizadas espanolas,
como es el caso de BlackRock, entre otros.
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2. Obligaciones, recomendaciones
y buenas practicas

En las siguientes tablas resumimos el contenido que explicaremos en los siguientes
apartados:

Estructura de las comisiones

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

LEY SOFT LAW INVERSORES INSTITUCIONALES Y
ASESORES DE VOTO

Comisiones obligatorias: auditoriayunao  Separacion CNR para Ibex-35 (R.48 CBG) y  Con caracter general, los inversores

dos comisiones separadas de sociedades que “revistan cierto nivel de institucionales y proxy advisors consideran
nombramientos y/o retribuciones (‘CNR”)  complejidad” (Guia técnica CNMR 1/2019). que los consejos de administracion
(art. 529 terdecies 2 LSC). deberian contar, al menos, con las

Atribucion de funciones especificas en
Comisiones voluntarias: cualquier otra  ESG a una comision especializada (R. 53
que el consejo considere conveniente CBG).
(art. 529 terdecies LSC)

siguientes comisiones clave: una comision
de auditoria, otra de nombramientos y/o
gobierno corporativo, y otra de
retribuciones. Solo una minoria hace
mencion expresa en sus politicas a la
importancia de separar las comisiones de
nombramientos y retribuciones. Sin
embargo, en la practica, es un hecho que,
con caracter general, valoran muy
positivamente.

Asimismo, en linea con el auge de los
temas de ESG, cada vez son mas los
inversores que resaltan la importancia de
que una comision del consejo vele por la
supervision adecuada de estos temas.
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Composicion de las comisiones

Nivel 1
LEY

Nivel 2
SOFT LAW

Nivel 3

INVERSORES INSTITUCIONALES Y
ASESORES DE VOTO

CUESTIONES GENERALES | Sobre el consejo o sus miembros que, indirectamente, afectan a las comisiones

Elaboracion de una matriz de
competencias (Guia CNMV 1/2019).

Elaboracion y publicidad de una matriz de
competencias individualizada.

Concepto de independencia/ antigliedad
consejeros. Solo se limita la permanencia
maxima (12 afios) de los consejeros
independientes (art. 529 duodecies 4 LSC).

Concepto de independencia/ antigliedad
consejeros. Con caracter general, se
establece un limite de 12 afios para
clasificar a un consejero como
independiente.

No obstante, algunos inversores
institucionales son mas estrictos y
establecen un limite inferior (de 9-10 arios).

Diversidad de género. 40% consejeras en
2022 (R.15 CBG) y politica de promocion de
la diversidad a nivel de la alta direccion
(R.14 CBG). No hay una recomendacion
especifica para las comisiones.

COMPOSICION DE LAS COMISIONES

Diversidad de género. Los inversores y
proxy advisors son exigentes en cuanto a la
diversidad de género. No todos establecen
cuotas minimas (un nimero o porcentaje
concreto) aunque si piden a las compafiias
que cumplan con los estandares legales o
de buenas practicas propios de sus
mercados; la R.15 CBG, para el caso de
Espana. Los proxy advisors, ISS y Glass
Lewis, si fijan una cuota minima del 30% del
género menos representado en sus
directrices de voto.

Tamano. Existe una recomendacion sobre
el tamario del consejo (R. 13 CBG) pero no
sobre el tamario de las comisiones.

Diversidad. No hay referencias concretas,
mas alla de la norma programatica del art.
529 bis 2 LSC referida al consejo de
administracion.

Diversidad. Alto grado de diversidad en la
comision de auditoria y CNR, en particular
en lo relativo a género, experiencia
profesional, competencias y conocimientos
sectoriales y, tratandose en entidades con
fuerte grado de internacionalizacion,
procedencia geografica (Guias Técnicas
CNMV). Elaboracién de una matriz con las
competencias necesarias del consejo, que
deberia actualizarse periddicamente.

Diversidad. Los inversores institucionales y
proxy advisors tienden a manifestarse sobre
la diversidad en el consejo, entendida en un
sentido amplio (género, etnicidad,
conocimientos y experiencia, edad y
entorno geografico). En cuanto a las
comisiones, no suelen manifestarse sobre
diversidad de género, pero si sobre
diversidad de conocimientos.

Por ello, esperan poder acceder a una
matriz de competencias individualizada en
la que puedan distinguirse los perfiles de los
miembros de las comisiones clave

GUIA PRACTICA | Comisiones del consejo de administracion de las sociedades cotizadas
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Formacién y conocimientos. Al menos uno

de los miembros de la comision de auditoria

ha de ser designado teniendo en cuenta sus
conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad y auditoria 0 ambos (art. 529
quaterdecies 1 LSC).

En su conjunto, los miembros tendran los
conocimientos técnicos pertinentes en
relacion con el sector de actividad.

Tipologia de los miembros. Comision de
auditoria, exclusivamente consejeros no
ejecutivos y la mayoria independientes (art.
529 quaterdecies 1 LSC). CNR,
exclusivamente consejeros no ejecutivos y,
al menos, dos independientes (art. 529
quindecies 1 LSC).

Formacién y conocimientos. Todos los
miembros de la comision de auditoria 'y, en
especial, su presidente, deberian tener
conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditoria o gestion de riesgos
(R.39 CBG). En funcion de complejidad,
tamano y sector, al menos, uno de los
miembros debe tener experiencia en
tecnologias de la informacion (Guia Técnica
CNMV 3/2017).

En su conjunto, los miembros de la CNR
deberian tener conocimientos y
experiencia en (a) gobierno corporativo, (b)
analisis y evaluacion estratégica de recursos
humanos, (c) seleccion de consejeros y
directivos, (d) desempenio de funciones de
alta direccion, y (e) disefo de politicas y
planes retributivos de consejeros y altos
directivos.

En las otras comisiones especializadas que
se pudieran constituir, deberian designarse
a los miembros teniendo en cuenta sus
conocimientos, aptitudes y experiencias
(R.52 CBG).

Tipologia de los miembros. CNR. Mayoria
independientes (R.47 CBG). Comision
ejecutiva. Al menos dos consejeros no
ejecutivos, siendo uno independiente (R.37
CBG). Comision de sostenibilidad y otras de
caracter voluntario. Exclusivamente no
ejecutivos, con mayoria de independientes
(R.52 CBG).

Formacién y conocimientos. Valoraran si,
en su conjunto, retinen las habilidades y
experiencias requeridas para tomar
decisiones fundadas en las comisiones.

Para ello, analizan toda la informacion
publica existente como, por ejemplo, los
perfiles biograficos o las matrices de
competencias. Por este motivo, resulta
relevante mantener esta informacion
siempre actualizada y bien detallada.

Tipologia de los miembros. Los inversores
y proxy advisors comparten la idea de que las
comisiones claves deberian estar
compuestas, en su mayoria, por consejeros
independientes, que no estén vinculados ni
a la compaiiia ni a sus accionistas
significativos.

Con una comunidad inversora cada dia mas
exigente, crece el nimero de inversores
que reclama que todos los miembros de
estas comisiones sean independientes.

Presidente. Comisidn de auditoria, debe ser
independiente y tendra que ser sustituido
cada cuatro afos, pudiendo ser reelegido
una vez transcurrido un afo desde su cese
(art. 529 quaterdecies 2 LSC). CNR, debe
ser independiente (art. 529 quindecies 1
LSO).

Presidente. Comision de auditoria, se
aconseja tener en cuenta sus
conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditoria o gestion de riesgos
tanto financieros como no financieros (R.39
CBG).

CNR, resulta de interés, aunque no
estrictamente necesario, que tenga
experiencia previa en companias
comparables por su tamano o complejidad
ya sea como miembro de la CNR, como
consejero ejecutivo o miembro de la alta
direccion (Guia Técnica CNMV 1/2019).

Comision de sostenibilidad y otras de
caracter voluntario. Caracter independiente
(R.52 CBG).

GUIA PRACTICA | Comisiones del consejo de administracion de las sociedades cotizadas
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Funcionamiento de las comisiones

Nivel 1
LEY

FUNCIONES DE LAS COMISIONES

Nivel 2
SOFT LAW

Nivel 3

INVERSORES INSTITUCIONALES Y
ASESORES DE VOTO

Comision de auditoria. Funciones minimas
art. 529 quaterdecies LSC.

CNR. Funciones minimas art. 529
quindecies LSC.

Comision de auditoria. Velar porque las
cuentas se elaboren de conformidad con la
normativa contable (R.8 CBG); las
funciones relacionadas con los sistemas de
informacion y control interno, y con el
auditor externo que se describen en la R.42
CBGYy las funciones identificadas en la Guia
Técnica CNMV 3/2017.

CNR. Funciones aconsejadas a la comision
de nombramientos (R. 14,19, 25 y 36 CBG)
y ala comision de retribuciones (R. 50
CBG). Ademas, la Guia Técnica CNMV
1/2019 recomiendas otras funciones (p.ej.,
engagement con inversores, revision
reglamento del consejo o propuesta de la
politica de diversidad).

DEDICACION

Los consejeros deben tener una
“dedicacion adecuada” (art. 225.2 LSC).

Comision de sostenibilidad y otras de
caracter voluntario. Evaluar, revisar y
supervisar el cumplimiento de las reglas de
gobierno corporativo, la politica en materia
medioambiental y social y de los codigos
internos de conducta. Supervisar y evaluar
la aplicacion de la politica general relativa a
la comunicacién de informaciény con
accionistas y otros grupos de interés
(R.53y 54 CBG).

El legislador no define qué debe
considerarse una “dedicacion adecuada”
sino que aconseja que sean las propias
compaiias las que establezcan, en su

reglamento del consejo, el nimero maximo
de consejos de los que pueden formar parte

sus consejeros (R.25 CBG).

GUIA PRACTICA | Comisiones del consejo de administracion de las sociedades cotizadas

Los inversores y los proxy advisors son cada
vez mas exigentes en los ambitos de
auditoria, nombramientos, retribuciones y
sostenibilidad. Ya no solo demandan a las
companias que detallen y regulen las
funciones minimas de cada una de las
comisiones clave, sino que hacen
responsables a los presidentes de las
comisiones o, en su defecto, a los miembros
de la comision de una mala gestion de sus
funciones.

Ademas, hacen hincapié en que estas
deben ir encaminadas a la creacion de valor
alargo plazo. Por ejemplo, BlackRock sefiala
en su politica que las CNR deben centrarse,
en uUltima instancia, en incentivar la
creacion de valor sostenible a largo plazo y
no en lograr un determinado nivel de apoyo
sobre say on pay en una determinada junta
de accionistas.

En materia de responsabilidad, Glass Lewis
ha actualizado en 2022 sus directrices
indicando que podran votar en contra de
los presidentes de las comisiones o incluso
de las cuentas anuales, si no se reacciona
ante un nivel de voto en contra o de
abstenciones superior al 20% en la junta de
accionistas del ejercicio anterior.

Un consejero sobrecargado puede suponer
un riesgo relevante para los accionistas,
especialmente en periodos de crisis. Los
inversores institucionales y asesores de
voto describen en sus politicas los criterios
que siguen para considerar una dedicacién
como “excesiva’”.
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FRECUENCIA DE LAS REUNIONES

REMUNERACION

El consejo de administracion, previo
informe de la CNR, tiene derecho afijar la
retribucion individual de cada consejero
atendiendo a lo previsto en (a) los estatutos
sociales, (b) la politica de remuneraciones
aprobada por la junta, al menos, cada tres
afos y (c), en el caso de los consejeros
ejecutivos, el contrato que hayan suscrito
con la compania (arts. 529 sexdecies a 529
novodecies LSC).

Comision de auditoria. Un minimo de
cuatro veces al afio (Guia Técnica CNMV
3/2017).

CNR. Un minimo de tres veces al afio (Guia
Técnica CNMV 1/2019).

No deberia consistir en sistemas
retributivos que pudieran afectar a las
decisiones que tengan que tomar los
miembros de las comisiones y que,
indirectamente, pudieran tener efectos
retributivos para ellos. Posibilidad de
contemplar la entrega de acciones a
consejeros no ejecutivos siempre que estos
tengan la obligacion de mantenerlas hasta
su cese (R.57 CBG)

PROCEDIMIENTO DE EVALUACION

El consejo debera realizar una evaluacion
anual de su funcionamiento y el de sus
comisiones y proponer, sobre la base de su
resultado, un plan de accion que corrija las
deficiencias detectadas (art. 529 nonies
LSC).

LaR.36 CBGy la Guia Técnica CNMV
1/2019 indican los aspectos sobre los que
deberian pronunciarse la evaluacion y el
plan de accion.

El consejo deberia contar, cada tres arios,
con el apoyo de un asesor externo para su
autoevaluacion (R.36 CBG).

El liderazgo en esta evaluacion deberia
asumirlo la CNR, que deberia ser quien
elaborase el plan de accion (Guia Técnica
CNMV 1/2019).

Generalmente, los inversores y proxy
advisors no suelen entrar a valorar el
numero de reuniones que se deben
mantener; esto dependerd de la estructura
organizativa, el tipo de sociedad o las
practicas de cada mercado. Sin embargo, si
esperan que se facilite informacion sobre
las actividades realizadas, el nimero de
reuniones y la asistencia individualizada de
los miembros.

Los inversores y los proxy advisors son
partidarios de limitar la retribucion de los
consejeros externos (que son los que estan
presentes en las comisiones clave del
consejo) a una retribucion fija, que no esté
vinculada al cumplimiento de objetivos ni al
desempeno de la compania. Con caracter
general, no especifican las condiciones de la
retribucion percibida por pertenencia a las
distintas comisiones, pero si exigen
transparencia sobre la remuneracion
individual que percibe cada consejero por
las funciones que realiza.

El mercado insiste en la importancia de la
evaluacion periodica de los consejeros,
tanto de la evaluacion interna anual como
de aquellas realizadas por asesores
externos. Asimismo, insisten en la
importancia de la transparencia en los
meétodos de evaluacion, los resultados
obtenidos y el plan de accion derivado de
los resultados de la evaluacion.

Fuente: elaboracion propia

Advertencia. En las columnas de los Niveles 2 y 3 no hemos hecho referencia a aquellas recomendaciones o pautas de las politicas de voto que son de
obligado cumplimiento en Esparia y que, por tanto, estarian incluidas en el Nivel 1.
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3. Estructura de las comisiones

Las compafiias cotizadas deben estar administradas por un consejo de administracion (art.
528 LSC) que, en sus funciones de autoorganizacion, puede disefiar sus estructuras de
gobierno como entienda que mejor se adecua a sus circunstancias y necesidades.

Por ley, debe delegar determinadas funciones en una comision de auditoria y una, o dos
comisiones separadas, de nombramientos y retribuciones (“CNR”) (art. 529 terdecies 2 LSC).
En el caso de las companias del Ibex-35, se aconseja separar la comision de nombramientos
de la de retribuciones (Recomendacion 48 CBG) y la Guia Técnica CNMV1/2019 invita a las
“sociedades cotizadas cuya organizacion y actividades, procesos de seleccion de consejeros y altos
directivos o sistema retributivo revistan cierto nivel de complejidad” a valorar también la
oportunidad de desdoblar esta comision. En la practica, la Recomendacion 48 CBG es de las
menos seguidas por las companias. Actualmente, solo un 28,57% de las compafiias del Ibex-35
cuentan con dos comisiones distintas; una de nombramientos y otra de retribuciones. Si
excluimos a las entidades financieras, que tienen obligacion legal de separar estas dos

comisiones, solo seis compaiiias del Ibex-35 siguen esta recomendacion.

En el caso de que una sociedad opte por la constitucion de comisiones separadas de
nombramientos y de retribuciones, se considera una buena practica establecer mecanismos
de coordinacién entre ellas (p.ej., la celebracién de reuniones conjuntas o la presencia de
algin miembro en ambas comisiones) para tratar de asegurar la necesaria coherencia de las
politicas y criterios aplicados para la atraccion y retencién de talento (Guia Técnica CNMV
1/2019).

El consejo de administracién podra constituir, ademas, cualquier otra comisidén que considere
conveniente (art. 529 terdecies LSC) con la limitacion de que, en las compafiias cotizadas, son
mas las facultades indelegables que debe asumir el consejo en pleno y que no se pueden
transferir a una comision (art. 529 ter LSC).

En virtud de sus funciones de autoorganizacion, el consejo debera valorar sus circunstancias y
necesidades y disefiar sus estructuras de gobierno como entienda que resulta mas oportuno.
Con caracter general, las compafiias cotizadas que cuentan con un mayor nimero de
comisiones suelen ser las entidades financieras. Esto se explica, en parte, porque la propia
normativa sectorial les obliga a separar la CNR y a constituir un comité de riesgos. Ademas, lo
habitual es que las companias de mayor capitalizacion (las que forman parte del indice Ibex-
35)- tengan un mayor numero de comisiones y las entidades financieras se sitiian entre estas

companias.
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Histéricamente, y a diferencia de otros paises de nuestro entorno, la presencia de comisiones
ejecutivas en Espafa era muy importante. Sin embargo, la ampliacion de las facultades
indelegables del consejo de administracion, efectiva desde el ano 2015, ha hecho que su
constitucion haya ido disminuyendo gradualmente en los ultimos afos. En la practica, existen
mas comisiones ejecutivas en las compafiias del Ibex-35 que en las companias de menor

capitalizacion.

CONSEJO DE,
ADMINISTRACION

Comisiones R
voluntarias

NOMBRAMIENTOS
Y/0 EJECUTIVA SOSTENIBILIDAD

RETRIBUCIONES

Fuente: elaboracién propia®.

Dada la relevancia de las cuestiones relativas a sostenibilidad y a aspectos sociales,
medioambientales o de gobierno corporativo (“ESG”), se recomienda a las sociedades que
identifiquen y atribuyan funciones especificas en esta materia a una comision especializada,
que podra ser la comision de auditoria, la comision de nombramientos, una comision de
sostenibilidad o responsabilidad social corporativa u otra comision ad hoc, con el objetivo de
impulsar una gestion de estos asuntos mas intensa y comprometida (Recomendacién 53
CBG). En la practica, cada vez son mas las compaiiias que optan por tener una comision de
sostenibilidad y, en los dos ultimos ejercicios, han sido muchas las companias que han
constituido comisiones de este tipo.

Finalmente, entre las funciones atribuidas a otras comisiones voluntarias destacan las
referidas a innovacion, tecnologia, ciberseguridad, estrategia o gobierno corporativo. Al igual
que sucede en el ambito de la sostenibilidad, en algunas ocasiones, las sociedades
constituyen una comision ad hocy, en otras, atribuyen estas funciones a otras comisiones

obligatorias o voluntarias.

L No contempla las comisiones de caracter obligatorio que deben constituir las entidades financieras conforme a su

normativa sectorial.

GUIA PRACTICA | Comisiones del consejo de administracion de las sociedades cotizadas 11
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4. Composicion de las comisiones

4.1. Consideraciones generales

En este apartado incluimos algunas cuestiones que afectan al consejo, en su totalidad, o a los
consejeros, a nivel individual, pero que influyen en la composicion de las comisiones.

a) Matriz de competencias

La Guia CNMV 1/2019 aconseja que la CNR defina una matriz de competencias del
consejo, que permita definir las necesidades cubiertas, identificar los perfiles que se
necesitan y justificar la adecuacion de los futuros candidatos. Por su parte, los
inversores institucionales y los asesores de voto reclaman a las compaiiias que
elaboren una matriz de competencias tras realizar una evaluacién preliminar de sus
caracteristicas, los condicionantes y riesgos a los que se enfrentan. Esta matriz, que
entienden deberia ser publica e individualizada, se concibe como una herramienta de
apoyo para identificar perfiles necesarios, seleccion de nuevos candidatos, reeleccion
de consejeros, asi como para la evaluacion del desempefio del consejo y sus distintas

comisiones.

b) Edad y antigiiedad de los consejeros

En nuestro ordenamiento, solo se limita a 12 afos la permanencia de los consejeros
independientes (art. 529 duodecies 4 LSC). Este limite de 12 afios coincide con el
limite que ISS establece en sus directrices. También es utilizado por muchos otros
inversores instituciones, por lo que se suele considerar como el estandar general de
mercado. Este limite pretende mitigar el riesgo de que la antiguedad excesiva de un
consejero pueda comprometer su nivel de independencia. Con esta misma finalidad,
hay inversores que en sus politicas establecen limites mas estrictos, reduciendo este

maximo de 12 anos incluso a 10 0 9 anos.

Por su parte el asesor de voto, Glass Lewis, considera que el analisis sobre la
necesidad de modificar la composicion del consejo debe realizarse atendiendo a las
competencias y habilidades que necesita la compafia y no simplemente a factores

como la edad o la antigliedad de sus consejeros.
Con caracter general, los consejeros ejecutivos son los que tienen mayor antigiiedad

media, después, los consejeros dominicales y, finalmente, los consejeros

independientes. La diferencia en la antigiiedad de los consejeros segtin su tipologia
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permite explicar por qué la antigliedad de los miembros es mayor en la comision
ejecutiva que en las comisiones donde se requiere la presencia exclusiva de
consejeros externos. En el caso de las comisiones de sostenibilidad, muchas de ellas
de reciente creacion, la antigliedad de los consejeros es algo menor que en el resto

de las comisiones.

Si analizamos los datos de antigiiedad atendiendo a la capitalizacién de la compaiia,
en las sociedades del Ibex-35 el promedio de antigliedad de los consejeros ejecutivos
se sitla por encima de la media mientras que el de los consejeros dominicales es
menor. Esto puede deberse a la distinta estructura de capital de las compafiias de

mayor capitalizacion.

La Recomendacion 15 CBG aconseja que las consejeras representen, al menos, un
40% del total de los miembros del consejo no mas tarde de 2022. Ademas, se
recomienda a las compafiias que cuenten con una politica de promocioén de la
diversidad que incluya medidas que fomenten que haya un nimero relevante de altas
directivas (Recomendacion 14 CBG).

No existe una norma o recomendacion concreta sobre la diversidad de género en las
distintas comisiones. En la practica, la presencia femenina es mayor en las
comisiones que tienen que estar formadas por consejeros externos y,
mayoritariamente, por independientes (la comision de auditoria y la CNR). Esto se
debe a que la mayoria de las mujeres son consejeras independientes, siendo el

porcentaje de consejeras ejecutivas muy reducido.

Tras la Temporada de Juntas de 2021, el 99% de las mujeres presentes en los consejos
de administracién del Ibex-35 eran consejeras externas. Un 79% eran consejeras
independientes, un 16% consejeras dominicales y un 4% estaban clasificadas como

“otras externas”.

La comunidad inversora es cada vez mas exigente en materia de diversidad de
género. La mayoria de los inversores institucionales recogen en sus politicas la
necesidad de que las compafiias aborden la brecha de género, exigiéndoles cuotas
minimas o politicas de seleccion enfocadas a paliarla. Por regla general, los inversores
suelen adaptarse a las practicas de cada mercado por lo que, en el caso de las
companias espanolas, se espera que cumplan con las recomendaciones del CBG y, en
concreto, que alcancen un umbral de representacion femenina del 40% a finales de
2022.

13



Pl
P

Fan

CUATRECASAS

d)

Los proxy advisors establecen un umbral minimo del 30% del género menos
representado y advierten de que podran recomendar votar en contra del presidente
o de algiin miembro de la comision de nombramientos cuando esto no ocurra.

Concretamente detallan en sus politicas lo siguiente:

> ISS recomendara votar en contra del presidente de la comision de
nombramientos (o de otros consejeros segun el caso) si (i) el género infra
representado no alcanza el 30% (o cualquier umbral nacional mas elevado), o (ii)
ambos géneros no estan representados en el consejo de una compafia que no sea
de gran tamafio. Este asesor de voto podria atenuar su posicion si se cumplian los
estandares en la anterior junta ordinaria o existe un compromiso publico y firme
de cumplir los estandares aplicables en ese afio.

> Glass Lewis considera que los consejeros de cada género deberian representar, al
menos, el 30% en las compaiiias de gran y mediana capitalizacion y aplicara este
criterio a todas las compaiiias a partir de las juntas de 2022. Si una compania no
alcanza los objetivos de diversidad de género especificados en el CBG o no avanza
en su consecucion y no lo justifica de manera adecuada, Glass Lewis recomendara
el voto en contra del presidente de la comision de nombramientos.

Concepto de independencia.

En algunos ordenamientos juridicos de nuestro entorno, el criterio de independencia
es mas estricto y se establecen periodos de vinculacion maximos de los consejeros
independientes inferiores a los 12 afios permitidos por el legislador espanol. Esto
influye en la posicion de algunos inversores institucionales que establecen en sus
politicas de voto una permanencia maxima para los consejeros independientes de
entre 9y 10 afos.

4.2

Composicion de las comisiones obligatorias

Tamano

No existe una norma o recomendacion concreta referida al tamano de la comision de
auditoria, la CNR o la comisién de nombramientos y la comision de retribuciones
cuando se haya desdoblado.
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b)

De acuerdo con el ultimo informe publicado por la CNMV tras examinar los Informes
Anuales de Gobierno Corporativo de 2020 presentados por 125 compafiias:

(i) Las comisiones de auditoria de las companias cotizadas estaban formadas por
un promedio de 3,7 miembros y la moda estadistica fue de tres, repitiéndose en
71 companias. En el Ibex-35 la media se situaba en 4,5 miembros y la moda
estadistica en cuatro, repitiéndose en 14 compaiias.

(i) Las CNR estaban formadas por un promedio de 3,7 miembros y la moda
estadistica fue de tres, repitiéndose en 66 compaiias. En el Ibex-35 la media se
situaba en 4,3 miembros y la moda estadistica en cinco, repitiéndose en 14
companias.

De acuerdo con las Guias Técnicas CNMV, la composicién de la comision de auditoria
y la CNR deberia ser diversa en lo relativo a género, experiencia profesional,
competencias, capacidades personales y conocimientos sectoriales y, tratandose de
entidades con un nivel relevante de internacionalizacion, en lo que respectaa

experiencia internacional o procedencia geografica.

Al evaluar la diversidad, la oportunidad de combinar perfiles distintos (por ejemplo,
en términos de experiencia profesional, competencias y conocimientos sectoriales;
género, edad o procedencia geografica) esta muy condicionada por las
particularidades de cada compafia. El sector de actividad y su eventual caracter
transnacional, los principales riesgos a los que se enfrenta la compaiiia (tanto los
derivados de su propia estructura accionarial como de la naturaleza de su operativa-
riesgos tecnologicos o comerciales), la necesidad de reportar a supervisores en
distintos mercados o las particularidades técnicas de cada negocio son algunos de los
elementos que podrian determinar, en su caso, la necesidad de incorporar en las
comisiones a consejeros con distintas habilidades, conocimientos técnicos o
procedencia geografica.

Todos estos condicionantes son los que hacen aconsejable un autodiagndstico por

parte de las compafiias sobre sus necesidades y riesgos que, posteriormente,

deberian reflejarse en una “matriz de competencias”.
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» Comision de auditoria

Por ley, al menos uno de los consejeros independientes debe ser designado teniendo
en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en
ambas? (art. 529 quaterdecies 1 LSC). Sin embargo, lo deseable es que todos los
miembros de la comision, en conjunto y, de forma especial, su presidente, se
designen teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditoria y gestion de riesgos, tanto financieros como no financieros
(Recomendacion 39 CBG). Con caracter general, los inversores y proxy advisors
consideran que los miembros de la comisién de auditoria deben reunir las cualidades
y cumplir con el perfil técnico requerido para el desarrollo de sus funciones. Glass
Lewis advierte de que los accionistas deberian desconfiar de aquellas sociedades en

cuyas comisiones de auditoria no haya miembros que retinan estos conocimientos.

Esto, sumado a las exigencias en materia de responsabilidad a los presidentes y
miembros de las distintas comisiones, pone de manifiesto la importancia de que las
compafiias cuenten con perfiles especificos en sus comisiones. Merece la pena
destacar que Glass Lewis ha actualizado sus directrices para 2022, indicando que
podra recomendar el voto en contra del presidente de las comisiones, o incluso de las
cuentas anuales, si la compania no reacciona ante un nivel de voto en contra o
abstenciones superiores al 20% en la junta anterior.

La Guia Técnica CNMV 3/2017 sefala que, en funcion de la complejidad, tamafo y
sector de actividad de la compafiia, podria ser recomendable que, al menos, uno de
los miembros de la comision tenga experiencia en tecnologias de la informacion dado
elincremento de la digitalizacion y la importancia de los procesos virtuales en las
entidades. Entre otras razones, para propiciar una supervision eficiente de los
sistemas internos de control y gestién de los riesgos, que utilizan, generalmente,
aplicaciones informaticas complejas, y para poder evaluar adecuadamente riesgos
como el de ciberseguridad. Ademas, destaca la importancia de que los miembros de
la comision tengan conocimientos especializados para la gestion y control de riesgos
tanto financieros como no financieros.

Conforme al Principio 1.15 de la Guia Técnica CNMV 3/2017 se considera que un consejero cumple con este requisito
cuando tiene: (a) conocimiento de la normativa contable, de auditoria, 0 ambas; (b) capacidad de valorar e interpretar
la aplicacion de las normas contables; (c) experiencia en elaborar, auditar, analizar o evaluar estados financieros con un
cierto nivel de complejidad, similar al de la propia entidad, o experiencia en supervisar a una o mas personas involucradas
en dichas tareas; (d) comprension de los mecanismos de control interno relacionados con el proceso de elaboracion de
informes financieros.
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>>>

> CNR

En su conjunto, la CNR deberia contar con conocimientos y experiencia en las
siguientes areas (i) gobierno corporativo, (i) analisis y evaluacion estratégica de
recursos humanos, (jii) seleccion de consejeros y directivos, incluida la evaluacion de
los requisitos de idoneidad que pudieran ser exigibles en virtud de las normas
aplicables a la compaiiia, (iv) desempeiio de funciones de alta direccion, y (v) disefio
de politicas y planes retributivos de consejeros y altos directivos.

Algunos inversores institucionales ya contemplan en sus politicas la necesidad de que
los miembros de la CNR, o al menos su presidente, cuenten con los conocimientos o
experiencia que exige su participacion en esta comision, refiriéndose a formacién o

experiencia en cuestiones retributivas, recursos humanos o captacion de talento,

entre otras.

GUIA PRACTICA | Comisiones del consejo de administracion de las sociedades cotizadas 17



A

Fa Vot
A

CUATRECASAS

d)

» Comision de auditoria

Todos los miembros de la comision de auditoria deben ser consejeros no ejecutivos y,
al menos, una mayoria de ellos deben ser independientes (art. 529 quaterdecies 1
LSC). Con el fin de garantizar la maxima independencia posible en la comisién de
auditoria, el reglamento del consejo o el de la propia comisién deberian establecer los
criterios para el nombramiento de los miembros de esta comision. Dependiendo del
tamano y estructura accionarial de la compania, estos criterios podrian indicar si
cabe nombrar consejeros dominicales.

En ocasiones, los estandares de los asesores de voto y de algunos inversores
institucionales resultan mas exigentes que los previstos en la normativa y
recomendaciones espafiolas. Cada vez son mas los inversores que exigen un 100% de
independencia en la comision de auditoria. Este es el caso de BlackRock, partidario
de que la comisién de auditoria esté compuesta en su totalidad por consejeros
independientes, aunque no sea legalmente obligatorio. Cuando considere que el
nivel de independencia es inadecuado BlackRock recomendara votar en contra del

presidente del consejo o de cualquier consejero independiente.

En la practica:

() Deacuerdo con los tltimos datos oficiales publicados por CNMV, en 2020 la
media del nivel de independencia en la comisién de auditoria de las compafias
analizadas se situd en un 73,4%. Este porcentaje fue mayor en el Ibex-35 donde
alcanzé el 78,3%.

(ii) Elnumero de compafias cuya comision de auditoria esta formada
exclusivamente por consejeros independientes ha crecido en los ultimos afos.

(i) El porcentaje medio de consejeros dominicales en la comision de auditoria es
menor en las compafias del Ibex-35 que en las demas sociedades cotizadas.

(iv) Lapresencia de consejeros pertenecientes a la categoria de “otros externos” es
pequeno, probablemente, como reflejo del descenso de esta tipologia de
consejeros en los consejos de administracion de las compafiias cotizadas.

CNR

Todos los miembros de la CNR deben ser consejeros no ejecutivos y, al menos, dos de
ellos deben ser consejeros independientes (art. 529 quindecies 1 LSC), aunque el
propio CBG recomienda que estos ultimos sean mayoria en la comision
(Recomendacién 47 CBG).
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La Guia Técnica CNMV 1/2019 sefala como, en funcion del tamafo y la estructura
accionarial de la compania, la presencia de “consejeros micro-dominicales” de perfil
independiente puede resultar aconsejable. A estos efectos, un “consejero micro-

dominical” de perfil independiente es aquel que:

() Estavinculado a accionistas que no tienen control o influencia significativa
sobre la gestién de la compaiia, ni son titulares de un porcentaje relevante del
capital (p.ej., superior al 5%) ni pueden verse afectados por intereses distintos
de los que en general son propios de los accionistas minoritarios de la compafiia.

(i) Cumple los requisitos previstos en el art. 529 duodecies 4 LSC, excepto por lo
que se refiere al hecho en si de tener relacion con un accionista significativo.

En todo caso, en las compafiias en las que exista un accionista de control, considera
que la presencia de consejeros independientes deberia ser mayoritaria. En aquellas
companias en las que existe un consejero independiente coordinador, la Guia Técnica
CNMV 1/2019 recomienda que esté presente en la CNR o, en su defecto, que exista

un contacto habitual con él.

En relacién con la posicion de los asesores de voto, Glass Lewis solicita que la mayoria
de los miembros de la comision de remuneraciones sean independientes (en el
sentido de que no estén vinculados a accionistas que tengan, al menos, un 3% de los
derechos de voto) si bien, con caracter general, vetara solo la presencia de los
consejeros vinculados al accionista de control (entendido como el titular de, al
menos, el 50% de los derechos de voto). Por su parte, ISS solicita que (i) un tercio de
los miembros de la comision sean independientes o que (i) el 50% de los miembros
nombrados a instancia de los accionistas sean independientes. Considera como
independientes en la comision de remuneraciones a quienes no estén vinculados con

accionistas significativos.

En la practica, cada vez es mayor el seguimiento de la recomendacion de tener una
mayoria de consejeros independientes en la CNR (Recomendacion 47 CBG) y,
ademas, el numero de companias cuya CNR esta formada exclusivamente por
consejeros independientes ha crecido en los ultimos anos.
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4.3

» Comision de auditoria

Tanto el legislador espafiol como la comunidad inversora destacan la importancia de
laimparcialidad y la objetividad en el ejercicio del cargo de presidente de la comision
de auditoria y sefialan como esta independencia puede ir decreciendo a lo largo del

transcurso de su permanencia como consejero en las companias.

Por ley, el presidente de la comision de auditoria debera ser designado entre los
consejeros independientes y tendra que ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo
ser reelegido una vez transcurrido un aio desde su cese (art. 529 quaterdecies 2
LSC).

Al designar al presidente se aconseja, de forma especial, que se tengan en cuenta sus
conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de
riesgos tanto financieros como no financieros (Recomendacion 39 CBG).

CNR

La reflexion sobre la importancia de la imparcialidad y la objetividad del presidente
que hemos realizado respecto de la comision de auditoria es extrapolable a esta
comision. Por ley, el presidente de la CNR debera ser designado de entre los
consejeros independientes (art. 529 quindecies 1 LSC) y la Guia Técnica CNMV
1/2019 considera de interés, aunque no estrictamente necesario, que tenga
experiencia previa en compafias comparables por su tamafo o complejidad ya sea

como miembro de la CNR, como consejero ejecutivo o miembro de la alta direccion.

Composicion de las comisiones voluntarias

Desde el punto de vista del buen gobierno corporativo, el problema que
histoéricamente planteaban las comisiones ejecutivas es que, de facto, sustituyeran al
consejo vaciando de contenido sus funciones. Por eso, se recomendaba que tuvieran
una composicion similar a la del consejo y que su secretario fuera el mismo. En el afio
2014, se reformd la LSC y, entre otros, se ampliaron las facultades indelegables del
consejo (art. 529 ter LSC). Como consecuencia, la comision ejecutiva dejo de tener

competencia para decidir sobre el nicleo esencial de la gestion y supervision de la
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compafiiay, por tanto, desaparecio el riesgo de que pudiera llegar a sustituir al
consejo.

Actualmente, el riesgo que identifica el CBG es que en la composicion de la comision
ejecutiva no estén suficientemente representados los consejeros no ejecutivos,
especialmente los independientes, y que, por ello, sus funciones sean ejercidas al
margen y con una perspectiva distinta de la del consejo. Por este motivo, recomienda
que en la comision ejecutiva haya, al menos, dos consejeros no ejecutivos, siendo uno
de ellos independiente; y que su secretario sea el del consejo (Recomendacién 37
CBQ).

En la practica, la presencia de:

(i) Consejeros ejecutivos en esta comision suele ser proporcionalmente superior a
la del consejo de administracion.

(ii) Consejeros independientes es la menor de todas las comisiones.

(i) “Otros externos” es mucho mayor que en otras comisiones.

b) Comision de sostenibilidad y otras comisiones de caracter voluntario.

Cuando el consejo, en ejecucion de sus facultades de autoorganizacion, constituya
otras comisiones especializadas el CBG recomienda que (i) estén compuestas
exclusivamente por consejeros no ejecutivos, con una mayoria de consejeros
independientes, y que (ii) su presidente tenga caracter independiente.

Al seleccionar el perfil de los miembros de la comision se deberian tener presentes
los conocimientos, aptitudes y experiencia de los consejeros y los cometidos de cada

comision (Recomendacion 52 CBG).

5. Funcionamiento de las comisiones

5.1 Funciones de las comisiones

a) Comisién de auditoria

Las funciones minimas de la comision de auditoria estan reguladas por el art. 529
quaterdecies LSCy, entre ellas, se encuentra la de supervisar la eficacia del control
interno, la auditoria interna, los sistemas de gestion de riesgos (en general,
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financieros y no financieros) y el proceso de elaboracién de la informaciony

presentacion de la informacion financiera preceptiva.

El CBG subraya la importancia del papel que juega la comision de auditoria en la

supervision del proceso de elaboracion e integridad de la informacion financiera y del

correcto funcionamiento de la auditoria interna, asi como de los sistemas de

deteccidn, evaluacion y prevencién de impactos incontrolados o no tolerables

derivados de la materializacion de riesgos. Es por ello que el CBG por su parte,

recomienda que, ademas de las previstas en la LSC, correspondan a la comision de

auditoria la funcion de velar por que las cuentas anuales que el consejo presente a la

junta general, se elaboren de conformidad con la normativa contable

(Recomendacidn 8 CBG) y las funciones relacionadas con los sistemas de

informacion y control y interno; y con el auditor externo listadas en la
Recomendacion 42 CBG.

Por tltimo, mas alla de las funciones minimas legalmente establecidas y las

recomendadas por el CBG, entre las buenas practicas recomendadas por la Guia

Técnica CNMV 3/2017 nos gustaria destacar las siguientes funciones que se

recomienda encomendar a la comision de auditoria:

(iii)
(iv)

V)

La elaboracion y difusion de un reglamento propio de la comision con el
contenido minimo que establece la Guia Técnica CNMV 3/2017.

La aprobacién de un plan de trabajo anual que incluya unos objetivos
especificos, un calendario de reuniones, una sistematizacion del orden del dia e
informacion que se tratara en las distintas sesiones, una planificacion de las
reuniones o comunicaciones con los directivos de la compafiia, el auditor
interno y el auditor externo, la prevision (cuando sea posible) de la asistencia de
un experto externo y una planificacion de la formacién requerida por los
miembros de la comision.

La implantacién de un programa de bienvenida para los nuevos miembros de la
comisidn.

La supervision del funcionamiento general del canal de denuncias anénimo, que
permita a los empleados y otras personas relacionadas, tales como consejeros,
accionistas, proveedores o subcontratistas comunicar irregularidades de
potencial transcendencia.

La evaluacion sobre la necesidad de contar con un area independiente para el
control y gestidn de riesgos y un area de auditoria interna y la aprobacion anual
de sus funciones. En caso de que no existan estas areas, la comision debe
asegurarse de que se han implantado procesos alternativos.
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b)

(vi) Laimplementaciéon un modelo de controly gestion de riesgos basado en
diferentes niveles del que formara parte una comisién especializada en riesgos
cuando las normas sectoriales lo prevean o lo estimen oportuno.

(vii) La definicién de un proceso de seleccion del auditor externo, que tendra en
cuenta las recomendaciones previstas en la Guia Técnica CNMV 3/2017.

En la practica, el protagonismo de la CNR en el modelo de gobierno corporativo
espanol es cada vez mayor. Su implicacion en el didlogo con los inversores
(engagement) cobra cada vez mas importancia y los inversores demandan, con mayor
frecuencia, un didlogo directo con el presidente de la CNR o el consejero
independiente coordinador. En términos de engagement, los inversores han pasado
de mantener dialogos con las compaiiias que se limitaban a asuntos de indole
netamente financiera, a tratar temas vinculados con el buen gobierno corporativo de
las cotizadas y, en los ultimos afios, los asuntos relativos al impacto de las
operaciones en el medioambiente y en la sociedad en la que operan.

La respuesta por parte de la compafiia a las peticiones que puedan hacer los
inversores es importante. En este sentido, Blackrock advierte que votara en contra
de los miembros de las comisiones o del presidente del consejo de administracién
cuando entienda que hay una falta de respuesta, en un tiempo razonable, a las
peticiones que puedan haber hecho sobre cuestiones que afecten a la composicién
del consejo de administracion o remuneracién de sus miembros.

Las funciones® minimas de la CNR estan reguladas por el
Ademas, el CBG recomienda atribuir:

> Ala comision de nombramientos las siguientes funciones listadas en sus
Recomendaciones 14,19, 25y 36:

(i) Verificar anualmente el cumplimiento de una politica dirigida a favorecer
una composicion apropiada del consejo.

(ii) Verificar, de forma previa a su incorporacién en el IAGC, la explicacion de las
razones por las cuales se hayan nombrado consejeros dominicales a instancia

La Guia Técnica CNMV 1/2019 indica que podria resultar adecuado que las actuaciones generales de la comision
afectasen también al secretario del consejo y que se ampliasen las funciones de la comision respecto de la alta direccion
previstas en el art. 529 quindecies LSC. A estos efectos, la Guia Técnica CNMV 1/2019 considera “alto directivo” al
auditor interno y a quienes desarrollen funciones directivas bajo dependencia directa del consejo, las comisiones
ejecutivas o el primer ejecutivo.
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de accionistas cuya participacion accionarial sea inferior al 3% del capital
social.

(i) Asegurar que los consejeros no ejecutivos tienen suficiente disponibilidad de
tiempo para el correcto desarrollo de sus funciones.

(iv) Evaluar laindependencia del consultor externo que deba auxiliar al consejo
en la evaluacion de las distintas comisiones.

A la comision de retribuciones las funciones descritas en la Recomendacion 50:

(i) Proponeral consejo las condiciones basicas de los contratos de los altos
directivos.

(i) Comprobar la observancia de la politica retributiva establecida por la
compania.

(i) Revisar periodicamente la politica de remuneraciones aplicada a los
consejeros y altos directivos, incluidos los sistemas retributivos con acciones
y su aplicacidn, asi como garantizar que su remuneracion individual sea
proporcionada a la que se pague a los demas consejeros y altos directivos de
la compaiia.

(iv) Velar por que los eventuales conflictos de intereses no perjudiquen la
independencia del asesoramiento externo prestado a la comision.

(v) Verificar la informacion sobre remuneraciones de los consejeros y altos
directivos contenida en los distintos documentos corporativos, incluido el
informe anual sobre remuneraciones de los consejeros.

Por su parte, la Guia Técnica CNMV 1/2019 aconseja atribuir a la CNR otras
funciones que no emanan de obligaciones legales o de recomendaciones del CBG,

por ejemplo:

(i) Lainvolucracion en el engagement con los inversores institucionales.

(i) Larevisiony verificacion de la informacién publica sobre gobierno
corporativo y retribuciones.

(iii) La revision del contenido de la pagina web, en materias que le competan, y
su adecuacion a las recomendaciones del CBG.

(iv) Lapropuesta al consejo de politicas de diversidad.

(v) Lainformacion a la junta general sobre sus actividades y la contestacion a las
consultas planteadas en materias de su competencia.

(vi) La colaboracién en la actualizacion del reglamento del consejo, en los
ambitos que le competen.

En relacién con algunas de las solicitudes de los inversores institucionales,
podemos destacar el ejemplo de BlackRock, que espera que la CNR, al evaluar los
planes de retribucién, tenga en cuenta los resultados de las votaciones de las
ultimas juntas, asi como los comentarios recibidos de los accionistas. Ademas,
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d)

Tra
par

considera que la CNR debe centrarse, en ultima instancia, en incentivar la
creacion de valor sostenible a largo plazo y no en lograr un determinado nivel de
apoyo sobre Say on Pay en una junta de accionistas. Finalmente, incide en la
importancia de que los consejos informen con transparencia sobre el uso de
consultores en materia de remuneracion. La informacion deberia incluir el
nombre del consultor, la naturaleza de todos los servicios prestados y la cadena
de responsabilidad (por ejemplo, si reporta al consejo o a la direccion de la
compaiia).

s lareforma de la LSC en 2014, la comision ejecutiva dejo de tener competencia
a decidir sobre el nucleo esencial de la gestion y supervision de las compaiiias

como consecuencia de la ampliacion de las facultades indelegables del consejo, lo

que ha supuesto que la comision ejecutiva no tenga funciones propias. Por este

mo

tivo, cada vez son menos las compafnias cotizadas que cuentan con una comision

ejecutiva.

Las

funciones minimas recomendadas por en la Recomendacion 54 CBG son las

siguientes:

0

(iii)

La supervision del cumplimiento de las reglas de gobierno corporativo y de los
codigos internos de conducta de la compafiia, velando asimismo por que la
cultura corporativa esté alineada con su propdsito y valores

La supervision de la aplicacién de la politica general relativa a la comunicacion
de informacion econémico-financiera, no financiera y corporativa, asi como a la
comunicacién con accionistas e inversores, asesores de voto y otros grupos de
interés. Asimismo, se hara seguimiento del modo en que la compafiia se
comunica y relaciona con los pequenos y medianos accionistas

La evaluacion y revision periddica del sistema de gobierno corporativo y de la
politica en materia medioambiental y social de la compania, con el fin de que
cumplan su misién de promover el interés social y tengan en cuenta, segin
corresponda, los legitimos intereses de los restantes grupos de interés

La supervision de que las practicas de la compania en materia medioambiental y
social se ajustan a la estrategia y politica fijadas, y

La supervision y evaluacion de los procesos de relacion con los distintos grupos
deinterés.
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5.2 Dedicacion

Con caracter general, los consejeros deben tener una dedicacion adecuada para garantizar la
buena direccion y el control de la companiia (art. 225.2 LSC). El legislador no define qué debe
considerarse una “dedicacion adecuada” sino que aconseja que sean las propias compafiias las
que establezcan, en su reglamento del consejo, el nUmero maximo de consejos de los que
pueden formar parte sus consejeros (Recomendacion 25 CBG).

En cuanto a la perspectiva de mercado, los inversores y los proxy advisors coinciden en que
un consejero sobrecargado puede suponer un riesgo relevante para los accionistas,
especialmente en periodos de crisis. Por ello, la practica comun es que recojan en sus
politicas los criterios que siguen para considerar una dedicacion como “excesiva”. Aunque
cada inversor puede tener una politica especifica, el estandar general suele girar en torno a un

maximo de cuatro o cinco cargos como miembros del consejo para consejeros externos.

A continuacion, y a modo referencia, se detallan los criterios establecidos por ISS y Glass
Lewis:

ISS Tener mas de cinco cargos en companias cotizadas. A efectos de calcular este limite, un
nombramiento como consejero no ejecutivo cuenta como un cargo, una presidencia no ejecutiva
cuenta como dos cargos, y un cargo de consejero ejecutivo (o una funcion comparable) se cuenta
como tres cargos.

Ocupe el cargo de consejero ejecutivo (o una funcion comparable) en una compaiiay el de presidente
no ejecutivo en otra compania.

Glass Lewis Consejero ejecutivo en mas de dos consejos de administracion de companias cotizadas; o consejero en
mas de cinco consejos de administracion de companias cotizadas. A estos efectos, considera que, por
lo general, la posicion de presidente del consejo computa como dos puestos, dado el mayor
compromiso de tiempo asociado a sus funciones. Por este mismo motivo, recomienda ademas a los
presidentes que reduzcan sus compromisos externos de forma adecuada.

Se prevén algunas excepciones, por ejemplo, para los cargos dentro de un mismo grupo o en
los casos en los que un consejero representa a una compafia cuyo tnico objetivo es gestionar
una cartera de inversiones.

Al evaluar la dedicacion de los consejeros, por ejemplo, Glass Lewis tiene en cuenta factores
como el tamafo y la ubicacion de las demas companias en las que el consejero forma parte
del consejo, asi como la naturaleza de la funcién (incluida la pertenencia a comités) que el
consejero desempena en estas compafias, si el consejero forma parte del consejo, si el
consejero es consejero ejecutivo o no ejecutivo de una gran compaiiia y el historial de

asistencia del consejero en el resto de compafias
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Con frecuencia los consejeros participan también en asociaciones, fundaciones o
instituciones educativas, por ejemplo. Los asesores de voto no se pronuncian a este respecto
pero silo hacen algunos inversores, como es el caso de BlackRock, que si menciona que
tomara en cuenta otras ocupaciones de los consejeros, citando los puestos en fundaciones

como ejemplo.

En relacion con la dedicacién, el CBG aconseja también que las inasistencias de los consejeros

se reduzcan a los casos indispensables y se cuantifiquen en el IAGC (Recomendacion 27 CBG).

Por su parte, la Guia Técnica CNMV 3/2017 sefiala que los miembros de la comision de
auditoria deberian dedicar tiempo suficiente antes de las reuniones formales para analizar y
evaluar la informacion recibida. Mas alla de esta prevision no existe una disposicion concreta
sobre la dedicacion que deberian tener los miembros de la comision de auditoria ni de otras

comisiones del consejo de compaiias cotizadas.

5.3 Frecuencia de las reuniones

a)
La Guia Técnica CNMV 3/2017 sefala que la importancia, complejidad y volumen de
las funciones asignadas a la comision de auditoria, hace aconsejable un minimo de
cuatro reuniones anuales. La guia recomienda que la comision de auditoria se retina,
al menos, con ocasion de cada fecha de publicacion de informacidn financiera anual o
intermedia, y, en estos casos, contar con la presencia del auditor interno y, si emite
alguin tipo de informe de revision, del auditor de cuentas en aquellos puntos del
orden del dia a los que sean invitados. Conforme a los ultimos datos oficiales
publicados por la CNMV, en 2020, el promedio de reuniones de las comisiones de
auditoria en las companias cotizadas fue de ocho.

La guia sefiala que al menos una parte de estas reuniones con el auditor interno o el
auditor de cuentas deberia tener lugar sin la presencia de la direccidn de la compafiia,
de manera que puedan discutirse exclusivamente con ellos las cuestiones especificas

que surjan de las revisiones realizadas.
Glass Lewis votara en contra del presidente de la comision de auditoria cuando

considere que esta comision no se ha reunido con la frecuencia necesaria teniendo

en cuenta su situacion financiera y sus obligaciones de informacion financiera. Al
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igual que la Guia Técnica CNMV 3/2017 fija un minimo de cuatro reuniones anuales

cuando deba?facilitarse informacion de caracter trimestral.

b) CNR

La Guia Técnica CNMV 3/2017 considera aconsejable que la CNR se retina con la
suficiente frecuencia, preferiblemente, un minimo de tres veces al afio. Conforme a
los ultimos datos oficiales publicados por la CNMV, en 2020, el promedio de
reuniones de las CNR en las compafias cotizadas fue de seis.

La CNR deberia reunirse con suficiente antelacion respecto de las reuniones del
consejo, especialmente, antes de la fecha de publicacion del informe anual de
remuneraciones de los consejeros (“lARC”) para que este contenga toda la
informacion necesaria y con el suficiente nivel de detalle.

c) Comision ejecutiva, comision de sostenibilidad y otras comisiones voluntarias

No existe una regulacion expresa ni recomendaciones en relacién con la frecuencia
con la que se deberian reunir la comision ejecutiva y el resto de las comisiones
voluntarias, si bien el CBG recomienda que sus reglas de funcionamiento, entre las
que se encuentra la frecuencia de sus reuniones, sigan pautas similares a las de las

comisiones obligatorias (Recomendacion 52 CBG).

5.4 Remuneraciones de los miembros de las comisiones

Al determinar los distintos componentes de la politica retributiva las sociedades suelen tener
en cuenta el nivel de responsabilidad asumido por el consejero y el tiempo de dedicacion. En
la practica, es muy habitual que se otorgue una retribucién por pertenencia a una de las
comisiones del consejo de administracion, distinguiendo con frecuencia en funcion del cargo
que desempenien dentro de ellas.

Los sistemas mas utilizados para remunerar la funcion desempenada en las comisiones son
una retribucion fija de caracter anual determinada por la junta general de accionistas y/o
dietas por asistencia. El importe de las dietas en algunas ocasiones lo determina la junta con
caracter anual y, en otras, se establece una cantidad por sesidn. En este tltimo caso, es
frecuente que se limite el nUmero de sesiones que pueden celebrarse al afio.

4 A estos efectos, recuérdese que, desde el 3 de mayo de 2021, las sociedades cotizadas dejaron de estar obligadas a
presentar informes trimestrales aunque pueden continuar haciéndolo de manera voluntaria.
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Como hemos mencionado anteriormente, solo los consejeros externos (es decir, los
clasificados como independientes, dominicales u “otros externos”) pueden ser miembros de
la comision de auditoria o de la CNR. El CBG recomienda que esta tipologia de consejeros no
perciba determinadas formas de remuneracion para evitar potenciales conflictos de intereses
(Recomendacion 57 CBG). Considera que los consejeros no ejecutivos no deberian participar
en sistemas retributivos que pudieran afectar a las decisiones que tengan que tomary que,
indirectamente, pudieran tener efectos retributivos para ellos (p.ej., remuneraciones ligadas
al rendimiento de la compaiiia, al desempefio personal o a la evolucion de la accion o sistemas
de ahorro a largo plazo). Como excepcidn, se podria contemplar la entrega de acciones a
consejeros no ejecutivos siempre que estos tengan la obligacién de mantenerlas hasta su
cese (salvo aquellas que necesiten enajenar para satisfacer los costes relacionados con la

adquisicion de las acciones).

Respecto del posicionamiento de los asesores de voto e inversores institucionales, ISS tiene
previsto recomendar el voto en contra de las propuestas para retribuir a los consejeros
externos con sistemas de remuneracién vinculados al rendimiento de la compafiia

(p-€j.,planes de opciones sobre acciones o retribuciones referenciadas al valor de la accion).

GUIA PRACTICA | Comisiones del consejo de administracion de las sociedades cotizadas 29



Fa Vot
A

CUATRECASAS

lgualmente, recomendara votar en contra de aquellas propuestas que introduzcan beneficios
por jubilacién para consejeros no ejecutivos. Por su lado, Glass Lewis hace referencia a las
mejores practicas en Europa para indicar que estan a favor de no retribuir a los consejeros no
ejecutivos con remuneraciones basadas en el rendimiento. Asimismo, manifiesta que los
accionistas estan mejor atendidos cuando los consejeros no ejecutivos reciben solo una
remuneracion fija.

En la misma linea que los asesores de voto, se manifiesta la gran mayoria de inversores
institucionales. Como ejemplo, BlackRock tampoco es partidario de los sistemas de
remuneracion variables para los consejeros externos y prefiere que estos sean retribuidos
mediante importes fijos (ya sea en efectivo o en acciones) cuando se ajuste a la practica del
mercado. Se muestra también a favor de la practica de exigir a los consejeros externos que

tengan una participacion minima en el capital de la compafia.

5.5 Procedimiento de evaluacion de las comisiones

La cualificacion y suficiente dedicacion de los consejeros para el desempenio de sus funciones
resulta clave para el buen gobierno de una compania. La cualificacion de los consejeros debe
valorarse de forma periddica, tanto a nivel individual como global. Para este ejercicio de
evaluacion la “matriz de competencias” del consejo es una herramienta de gran utilidad.

A efectos de facilitar esta evaluacion, los nombramientos deben ir precedidos de una
propuesta del consejo o de la CNR, segtin sea el caso (art. 529 decies LSC) y deben votarse de
forma separada (art. 197 bis LSC). Ademas, para dar a conocer la cualificacién de los
consejeros, se aconseja a las compafias que mantengan actualizados en su pagina web sus
perfiles profesionales y biograficos (Recomendacion 18 CBG). La Guia Técnica CNMV 1/2019
recomienda que la CNR revise que la informacién que se difunde en la pagina web sobre la
experiencia y trayectoria profesional de los consejeros resulta suficiente y adecuada.

El consejo debera realizar una evaluacion anual de su funcionamiento y el de sus comisiones y
proponer, sobre la base de su resultado, un plan de accion que corrija las deficiencias
detectadas (art. 529 nonies LSC). La Guia Técnica CNMV 1/2019 sefala que esta evaluacion

deberia pronunciarse, al menos, sobre:

() Lacalidady eficiencia de su funcionamiento

(i)  Sutamano, composiciony diversidad

(iii)  Eldesempeno del presidente y del primer ejecutivo

(iv)  Eldesempenoy aportacion de los consejeros (prestando especial atencién a los
responsables de las distintas comisiones)
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(vi)

(vii)
(viii)

(ix)
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La frecuencia y duracion de las reuniones

El contenido del orden del dia y el tiempo de dedicacién a los temas en funcion de su
importancia

La calidad de la informacion recibida

La amplitud y apertura de los debates y aprovechamiento de las aportaciones
realizadas

El dominio o fuerte influencia de un miembro o grupo reducido de miembros sobre el
proceso de toma de decisiones.

Se deberian cuantificar las inasistencias y, cuando las de un consejero sean mas frecuentes de

lo normal, la CNR deberia recabar informacion sobre los motivos y, en la medida de lo posible,

proponer medidas correctoras. El CBG y la Guia Técnica CNMV 1/2019 incluyen la

reco

mendacion del contenido que deberia tener el plan de accion.

EI CBG, en su Recomendacion 36, aconseja que, cada tres afnos, el consejo cuente con el

apoyo de un asesor externo para su autoevaluacion de forma que pueda enriquecerse con

aportaciones objetivas.

LaG
que

uia Técnica CNMV 1/2019 aconseja que el liderazgo en esta evaluacion lo asuma la CNR,

deberia ser quien elaborase el plan de accion para su consideracion por el consejo.

EI CBGy la Guia Técnica CNMV 1/2019 recomiendan:

(i) Elasesoramiento por parte de un consultor externo, cuya independencia sera
verificada por la comision de nombramientos

(i) Ladescripcion en el IAGC de (a) el proceso y las areas evaluadas, (b) las relaciones de
negocio que tuviera el consultor con la compania o su grupo y (c) los servicios
prestados por el consultor y su remuneracion

(iil) La comunicacion a cada consejero por parte del presidente de la comision de
nombramientos y retribuciones (y, si lo estima oportuno, del presidente del consejo
y el consejero coordinador) de los resultados de la evaluacion y, en su caso, las
medidas a adoptar para mejorar su desempefio

(iv) El disefio y organizacién, por parte de la comision de nombramientos y/o
retribuciones, de programas de actualizacion de conocimientos para los consejeros,
con caracter periodico, y

(v) Lainformacion a la comision de nombramientos y/o retribuciones sobre los procesos
de evaluacion de la alta direccion.

En la misma linea que el supervisor suelen manifestarse la comunidad inversora y los proxy

advi

sors, que destacan la importancia de la evaluacién anual interna y valoran muy

positivamente la participacion de un asesor externo.
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Ademas, advierten de la importancia de la transparencia informativa. Cada vez son mas los
inversores que demandan a las compafiias que sean transparentes y divulguen toda la
informacion relativa a la evaluacion, sus resultados y el plan de accion derivado de ella, asi
como los detalles del asesor externo que haya participado, en su caso (incluido su nombrey la
descripcion de sus servicios).

Para obtener informacion adicional sobre el contenido de este documento puede dirigirse a
su contacto habitual en Cuatrecasas.

©2021 CUATRECASAS

Todos los derechos reservados.

Este documento es una recopilacion de informacion juridica elaborado por Cuatrecasas. La informacion o comentarios que
se incluyen en el mismo no constituyen asesoramiento juridico alguno.

Los derechos de propiedad intelectual sobre este documento son titularidad de Cuatrecasas. Queda prohibida la
reproduccion en cualquier medio, la distribucion, la cesién y cualquier otro tipo de utilizacion de este documento, ya sea
en su totalidad, ya sea en forma extractada, sin la previa autorizacién de Cuatrecasas.
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