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Introduccion

El articulo 116 de la LMV establece que las sociedades cotizadas deberan hacer publi-
co, con caracter anual, un Informe de Gobierno Corporativo (en adelante, IAGC), que
sera difundido como hecho relevante. El IAGC tiene por objeto facilitar una infor-
macién completa y razonada sobre las estructuras y practicas de gobierno corpora-
tivo de las sociedades emisoras de valores cotizados, a fin de que los inversores y
otros usuarios de la informacién puedan formarse una opinién fundada.

El marco normativo espanol deja a la libre autonomia de cada sociedad la decisién
de seguir o no las recomendaciones del Cédigo Unificado, pero cuando no las sigan
les exige que revelen los motivos que justifican su proceder. No obstante, existe una
serie de normas de caracter imperativo (Comité de auditoria, etc.) y definiciones
vinculantes sobre las distintas tipologias de consejeros.

De forma complementaria al deber de elaborar y difundir el grado de seguimiento
de las recomendaciones del Codigo, el citado articulo 116 de la LMV asigna a la
CNMYV el seguimiento de las reglas de gobierno corporativo, a cuyo efecto podra
recabar cuanta informacién precise al respecto, asi como hacer publica la informacién
que considere relevante sobre su grado efectivo de cumplimiento.

El presente informe incluye un resumen de las principales conclusiones del analisis
de los IAGC de las companias del IBEX, correspondientes al ejercicio 2009, asi como
una descripcion de las incidencias detectadas en la revision de la informacion difun-
dida en los IAGC y del grado de cumplimiento de las definiciones vinculantes y de
las recomendaciones establecidas en el Codigo Unificado, con independencia de las
explicaciones aportadas por las entidades.

Estos datos pueden sufrir modificaciones como consecuencia de las actuaciones de
revision de los IAGC que esta llevando a cabo la CNMV que podrian dar lugar, en
su caso, a la modificacion de los IAGC de alguna entidad.

Las sociedades analizadas son las que componian el IBEX al cierre del ejercicio
2009. Con respecto al ejercicio 2008, se han incorporado al indice selectivo Ebro
Puleva y Arcelor Mittal, en sustituciéon de Unién Fenosa y Cintra que se ha fusiona-
do con Grupo Ferrovial.

El estado miembro de origen de Arcelor Mittal es Luxemburgo, lo que supone que la
compania no esta obligada a remitir el IAGC en el modelo aprobado por la Circular
4/2007, de 277 de diciembre, de la CNMV. En algunos aspectos, el IAGC de Arcelor no
contiene la misma informacion que el resto de companias del IBEX, por lo que a efec-
tos de calculos estadisticos no se tienen en cuenta los datos de esta sociedad.

Introduccién






Resultados de la revision de los IAGC

Obligaciones formales

Todas las companias del IBEX han remitido los IAGC del ejercicio 2009 en plazo,
y todos los informes han sido aprobados por unanimidad de los miembros de los

respectivos consejos de administracion.
En el proceso de revision de los IAGC se han producido las siguientes incidencias:

Se ha requerido a cuatro entidades sobre la correcta cumplimentacion del apartado F
del IAGC, donde se desglosa el grado de seguimiento de las recomendaciones del
Codigo Unificado.

Se ha requerido a ocho sociedades para que amplien las explicaciones dadas
sobre la falta de seguimiento de algunas de las recomendaciones del Codigo.

Se ha requerido a dos entidades sobre la tipologia asignada a alguno de sus
consejeros, por considerar que los criterios aplicados para calificarlos como
independientes podrian no cumplir la definiciéon vinculante del Codigo.

Una de las nueve sociedades que modificaron el reglamento del Consejo no
habia remitido en su momento a la CNMV el nuevo texto refundido y, una vez
solicitado, lo presenté para su puesta a disposicion del publico. Las cinco socie-
dades que modificaron el reglamento de la Junta remitieron a la CNMV el nuevo
texto en plazo.

Se ha requerido a dos entidades del IBEX para que amplien la informacién dada
en el IAGC sobre la remuneracion de sus consejeros.

Evolucién de las practicas de gobierno corporativo

Los aspectos mas relevantes registrados en 2009 sobre las practicas de gobierno

corporativo de las companias del IBEX son los siguientes:
Aplicacion del Codigo Unificado

En términos agregados, se sigue observando cierta mejoria del grado de seguimiento
de las recomendaciones del Cédigo Unificado:

(i) En promedio, las sociedades del IBEX cumplen el 87,5% (84,9% en 2008) del
Codigo vy, adicionalmente, de forma parcial otro 6,7% (7,9% en 2008) de las
recomendaciones que les son aplicables. Por tanto, a nivel agregado, no siguen,
ni siquiera de forma parcial, el 5,8% de las recomendaciones (7,2% en 2008).

Resultados de la revision
de los IAGC
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(i)

(i)

Esta mejora se explica por el incremento del grado de cumplimiento alcan-
zado por una sociedad —34 puntos porcentuales mas que en 2008- y por la
salida del indice de dos companias cuyo grado de seguimiento era inferior a
la media. En todo caso, las sociedades que formaban parte del IBEX al cierre
de 2009, incrementaron el porcentaje de cumplimiento del Cédigo Unificado
en 1,4 puntos porcentuales respecto al promedio registrado en 2008.

En todas las categorias del Codigo Unificado se ha registrado una mejora en
el grado de seguimiento de las recomendaciones. El incremento mas impor-
tante se registra en las relativas a las comisiones delegadas del Consejo de
Administracion.

Como en ejercicios anteriores, las recomendaciones que menos se siguen son
las relacionadas con el régimen de aprobacion y transparencia de las retribu-
ciones de los consejeros. En promedio, su grado de cumplimiento —un 79,4 %-
es inferior a la media del Cédigo Unificado, aunque se registra un incremento
de tres puntos porcentuales respecto a los datos del ejercicio 2008.

Las dos tnicas recomendaciones del Codigo que son seguidas por menos de
la mitad de las companias del IBEX son las relativas a la transparencia de las
retribuciones de los consejeros. La recomendacion 40 —que el Consejo someta
a la Junta un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros—y la
41 —que en la memoria se detalle las retribuciones individuales— son seguidas
por el 35,3% vy el 44,1% de las sociedades del IBEX, respectivamente.

Estructura de la propiedad

(iv)

(vi)

La capitalizacion bursatil aument6 un 21,2% con respecto al cierre del ejercicio
2008. El mayor volumen de capitalizacion corresponde al sector bancario
que representaba un 33,7% del total del IBEX.

En el 35,3% de las sociedades del IBEX (37,1% en 2008) existe alguna per-
sona, fisica o juridica, que posee la mayoria de los derechos de voto o que
ejerce o puede ejercer el control.

El capital flotante de las sociedades del IBEX ha aumentado, en promedio,
hasta situarse en el 48,4%, frente al 44,6% registrado en 2008, mientras que
la autocartera descendié hasta el 0,9% (1,3% en 2008).

Consejo de Administracién y comisiones delegadas

(vii)

(viii)

El tamano medio de los consejos de administracion se sittia en 14,4 miem-
bros, ligeramente inferior al promedio del ejercicio 2008 (14,5) y al maximo
recomendado por el Cédigo Unificado.

El 16,9% de los miembros del Consejo de Administracion tienen funciones eje-
cutivas, el 38,4% son calificados como dominicales, el 40,4% son independientes

y el resto otros externos.

En concordancia con el incremento del capital flotante, ha aumentado la
representacion de los consejeros independientes en los 6rganos de gobierno.
En el Consejo de Administraciéon se ha incremento en mas de 3 puntos

porcentuales.



(ix)

El promedio de mujeres en los consejos de administracién del IBEX ha
pasado del 8,7% en 2008 al 10,2% en 2009. A pesar de este incremento, el
porcentaje medio de consejeras ejecutivas se ha situado en el 4%, frente al
4,5% en 2008.

Retribuciones del Consejo y la alta direccion

(x)

(xii)

(xiii)

(xiv)

La retribucion media por Consejo se situ6 en 8,6 millones de euros, un
14,9% mas que en 2008. Descontando las indemnizaciones extraordinarias
pagadas por una sociedad, el incremento seria del 3,4%.

El 34% de la retribucion corresponde a los sueldos percibidos por los conse-
jeros en su calidad de ejecutivos, la retribuciéon variable representa el 30%,
las dietas el 7% y el 29% restante procede de sistemas retributivos basados
en acciones, indemnizaciones y atenciones estatutarias.

Por tipologia de consejeros, el importe agregado de las retribuciones de los
ejecutivos representa el 76,5% del total devengado por el Consejo; el de los
dominicales el 9%; los independientes el 12,4% y otros externos el 2,1%.

En el altimo ano se ha producido un incremento de la retribuciéon media de
los consejeros ejecutivos e independientes y una disminucion de la remune-
racion de los administradores clasificados como dominicales y otros externos.

Al cierre de 2009, el nimero de miembros de la alta direccion de las compa-
nias del IBEX ascendia a 502 (514 en 2008). La retribucion media se situ6 en
699 miles de euros, lo que representa un incremento de 3,5% sobre el ano
anterior.

Junta general de accionistas

(xv)

(xvi)

(xvii)

El porcentaje medio de asistencia a las juntas generales celebradas en el ano
2009 se situd en el 73,3% del capital social, frente a un 72,5% en 2008.

Un total de 6 companias —17,6% del IBEX- tienen establecidos limites en sus
estatutos respecto al porcentaje maximo de derechos de voto que un accionista
puede ejercer en las juntas generales: 5 han fijado un porcentaje maximo
del 10% y una del 3% del capital.

Se ha reducido, de 21 a 19, el nimero de companias del IBEX que tienen
establecidos requisitos sobre el nimero minimo de acciones para poder asistir
a las juntas generales.

Cumplimiento de la definicién de consejero independiente

Las sociedades son libres para seguir las recomendaciones de buen gobierno, pero al

informar sobre su grado de cumplimiento deben respetar el significado que el Cédigo

Unificado atribuye a los conceptos que emplea para formularlas. En particular, no

pueden calificar a un consejero como independiente cuando el desempeno de sus

funciones pueda verse condicionado por las relaciones con la sociedad, sus accio-

nistas o sus directivos, asi como cuando le afecten cualquiera de las circunstancias

que se detallan en dicha definicion.

Resultados de la revision de

los IAGC
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El ejercicio 2009 ha sido el tercer ano en el que se aplican las definiciones vincu-
lantes del Cédigo Unificado, y se confirma la tendencia de que las companias del
IBEX son mas cuidadosas al calificar a los miembros del Consejo de Administracion

como consejeros independientes.

En el analisis de los 198 consejeros calificados como independientes por las
sociedades del IBEX, se han puesto de manifiesto algunas situaciones que podrian
cuestionar el adecuado cumplimiento de las definiciones vinculantes respecto a 2
consejeros (12 en 2008), que han dado lugar al envio de escritos a 2 sociedades (6 en
2008), solicitando informacion adicional, aclaraciones o, en su caso, la publicacion

de un escrito en el que se reclasifiquen en otra tipologia:

+ Una compania ha calificado como independiente a un administrador de un

accionista significativo.

*  Un administrador ocupa cargo de consejero de una entidad que ha mantenido
relaciones de negocios con la sociedad.

Transparencia del principio cumplir o explicar

La legislacion espanola deja a la libre autonomia de cada sociedad la decision de
seguir o no las recomendaciones de gobierno corporativo, pero les exige que, cuan-
do no lo hagan, revelen los motivos que justifican su proceder, con el objeto de que
los accionistas, los inversores y los mercados en general puedan juzgarlos.

El articulo 116 de la Ley del Mercado de Valores, fiel al principio de “cumplir o expli-
car’, obliga a las sociedades cotizadas a consignar en su IAGC el grado de segui-
miento de las recomendaciones de gobierno corporativo o, en su caso, la explicacion

de su falta de cumplimiento.

Como resultado de la revision de los criterios empleados por las companias del IBEX
para informar en el IAGC sobre el grado de seguimiento de las recomendaciones,
se enviaron requerimientos a 4 sociedades solicitando informaciéon o aclaraciones
adicionales sobre 7 de las 58 recomendaciones del Cédigo Unificado.

En algunos casos, las explicaciones ofrecidas en el IAGC sobre la falta de seguimiento
de las recomendaciones no contienen informacion suficiente para que los accionistas,
los inversores y los mercados en general, puedan juzgar los motivos que justifiquen
el proceder de la Sociedad. Por este motivo, se ha requerido a 8 sociedades —23,5%
del total- para que amplien informacién respecto a los motivos que justifican la
falta de seguimiento de algunas recomendaciones del Codigo.

Transparencia de otras practicas de gobierno corporativo

Si bien se observan progresos respecto a ejercicios anteriores, la informacién sobre
ciertas materias de gobierno corporativo, desglosadas en los IAGC, requieren un
mayor esfuerzo de transparencia por parte de las sociedades cotizadas, en particular
por lo que se refiere a las siguientes cuestiones:

(i) Explicaciones sobre la falta de seguimiento de las recomendaciones

<i6n Eu . u ) Ly u
La Comisién Europea considera que las recomendaciones de los codigos de buen
gobierno, sujetas al principio de “cumplir o explicar”, gozan de un apoyo generalizado,



porque es una manera eficiente de regular las practicas de gobierno corporativo de
las sociedades cotizadas. Sin embargo, segin un informe publicado en 2009, sobre
la aplicacion practica de los codigos en Europa’, el sistema todavia debe mejorar y
fortalecerse.

Uno de los aspectos a mejorar es la calidad de las informaciones incluidas en los
IAGC para explicar la falta de seguimiento de las recomendaciones. El porcentaje de
explicaciones redundantes —que reiteran el hecho del incumplimiento y no aclaran
los motivos especificos que lo justifican— es superior en las sociedades cotizadas
espanolas, incluidas en la muestra del estudio, que en el resto de entidades europeas
analizadas.

En el grafico 1 se muestran los porcentajes de las explicaciones dadas por las com-
panias del IBEX sobre diez de las recomendaciones menos seguidas histéricamente,
segun su clasificacion en las cinco categorias utilizadas en el mencionado informe
de la Comisién Europea:

Clasificacion de las explicaciones GRAFICO 1

Reiterativas
Especificas 21,0%

24,0%

Transitorias

Alternativas
15,0%

No especificas
34,0%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

(ii) Informacién sobre las retribuciones de los consejeros

Las sociedades deben informar en sus IAGC sobre la remuneracién devengada por
los administradores durante el ejercicio. Esta informacioén se tiene que desglosar
por concepto retributivo y tipologia de consejero. También tienen que indicar, de
forma agregada, otros beneficios concedidos por la sociedad, como anticipos, planes
de pensiones, seguros de vida y garantias constituidas.

En algunos casos, las sociedades no siguen criterios homogéneos para desglosar por
conceptos la remuneracion de los consejeros, o no incluyen alguno de estos conceptos
en el epigrafe correspondiente del IAGC, lo que dificulta su comparabilidad.

(iii) Sistemas de control de riesgos

En 2009, las companias del IBEX han ampliado la informaciéon que desglosan en
los TAGC sobre sus sistemas de control de riesgos. El nimero de sociedades que
identifican los riesgos concretos que se han materializado durante el ejercicio ha
pasado de representar el 17,1% en 2008, al 35,4% en 2009.

1. RiskMertrics Group (por mandato de la Comision Europea): Study on Monitoring and Enforcement Practices
in Corporate Governance in the Member States, septiembre de 2009. Disponible en: http://ec.europa.
eu/internal_market/company/ecgforum/studies_en.htm

Resultados de la revision de

los IAGC
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Sin embargo, a pesar de que durante el ejercicio las sociedades han desarrollado su
actividad en un dificil contexto econémico y financiero, el 64,6% de las companias
del IBEX no identifican los riesgos que les han afectado, ni incluyen informacion
sobre la probabilidad de ocurrencia o el posible impacto de los riesgos a los que se
enfrenta.



Estructura de la propiedad

Capital social y capitalizaciéon bursatil

Al cierre del ejercicio 2009, el capital social de las sociedades del IBEX ascendia a
29.797 millones de euros, un 0,49% inferior a la cifra agregada del ejercicio anterior.
Esta variacion se explica por los siguientes factores:

+  Los cambios registrados en la composicion del indice, que suponen una disminucién
de 962 millones (el 3,2%) del capital social agregado del ejercicio anterior.

+ A lo largo del ano, 10 sociedades del IBEX realizaron ampliaciones de capital
por un importe total de 968 millones de euros y otras 3 lo redujeron por un
montante de 153 millones de euros.

En el cuadro 1 se muestran las cifras agregadas de capital social y capitalizacion bursatil
de las companias del IBEX de los cuatro altimos ejercicios:

Capital social y capitalizacion CUADRO 1
% % %
Importe: 2006 2007 2008 2009 variacion  variacion  variacion
Millones de euros 07-06 08-07 09-08
Capital social 22.760 24.425 29.944 29.797 7,30 22,59 -0,49
Capitalizacion 577.376 607.003 400.910 485.820 5,10 -33,95 21,18

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

La capitalizacion bursatil aumenté un 21,2% respecto al cierre de 2008, hasta alcanzar
los 485.820 millones de euros.

La mayor capitalizacién corresponde al sector bancario que representa un 33,7%
(26,9% en 2008), seguido por el sector energia y agua con un 24,7% (31,9% en 2008)
y el sector transportes y comunicaciones con un 21,0% (21,9% en 2008).

Distribucion del capital

A nivel agregado, la variacion mas significativa en la distribucion del capital social,
por tipologia de accionistas, se produjo en el promedio de capital flotante que
aument6 3,8 puntos porcentuales respecto al ano anterior, en detrimento del grupo
de accionistas significativos. El grafico 2 muestra, para las distintas tipologias, la dis-
tribucién porcentual comparada para los cinco tltimos ejercicios®

2. Los datos representan la media aritmética de la distribucién del capital de las sociedades cotizadas,
tomando como base de calculo los porcentajes correspondientes, para cada sociedad, a las diferentes
categorias incluidas en el gréfico. El porcentaje representativo de los accionistas significativos no conseje-
ros se ha obtenido una vez deducidos los paquetes en poder de los miembros del Consejo.

Estructura de la propiedad
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Distribucion del capital de las compaiiias del IBEX GRAFICO 2
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+  En 12 sociedades del IBEX —13 en 2008 existe alguna persona, fisica o juridica,
que posee la mayoria de los derechos de voto o que ejerce o puede ejercer el con-
trol. Esta disminucion se debe a cambios en la composicion del indice, la fusion
de dos sociedades con accionista de control y la toma de control de otra mas por

un uanico accionista.

+  En otras 7 sociedades, igual que en 2008, la suma de participaciones significativas
declaradas, incluyendo los paquetes accionariales en poder del Consejo, supera
el 50% del capital social, sin que exista ningtn accionista que individualmente

ejerza el control.

Participaciones del Consejo de Administracién

El capital en poder del Consejo de Administraciéon ha aumentado ligeramente, 0,3
puntos porcentuales respecto al promedio del ano anterior, alcanzando el 12,7%
(12,4% en 2008).

El grafico 3 muestra el porcentaje medio de los paquetes accionariales en poder del
Consejo, agrupados por tipologia de consejeros:

Distribucién del capital por tipologia de consejero GRAFICO 3
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+  Elmayor incremento de la participacion se registra en los consejeros dominicales
que pasan, en promedio, de un 8% en 2008 al 8,3% en 2009. Un total de 98 consejeros
dominicales han declarado participaciones en el capital de las sociedades



del IBEX. En promedio, el 96,9% posee una participacién del 1,8%, mientras
que el 3,1% restante (3 consejeros) mantiene paquetes accionariales iguales o

superiores al 15%.

Por su parte, un total de 71 consejeros ejecutivos declararon participaciones en
el capital de las sociedades del IBEX donde prestan sus servicios: 68 tienen una
participacion media del 0,3% del capital; mientras que los 3 consejeros restantes
mantienen paquetes superiores al 10%.

Por ltimo, 121 consejeros independientes han declarado participaciones en el
capital de las sociedades del IBEX: 4 de ellos poseen entre 1% y el 1,7% del capital
social y los 117 restantes tienen una participacién media del 0,04 %.

Por tipologia de inversores, el promedio de participacién de los consejeros en el

capital de las sociedades del IBEX (12,7%) se distribuye como sigue: un 4,8%, igual

que en 2008, corresponde a personas fisicas residentes; un 6,9% a personas juridi-

cas

residentes (6,7% en 2008); y un 1% a no residentes (0,7% en 2008).

Accionistas significativos no consejeros®

Los accionistas significativos no consejeros han reducido su presencia en el capital
de las empresas del IBEX, situandose en promedio en el 38% del capital (41,7%
en 2008). El grafico 4 recoge su distribuciéon por tipologia de inversores:

Distribucién de accionistas significativos por tipologia GRAFICO 4
2005 m 2006 m 2007 2008 2009
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

El descenso mas importante corresponde a las entidades privadas residentes
con una disminucién de 2,7 puntos porcentuales respecto al ano anterior.

En promedio, las entidades financieras descendieron 0,1 puntos porcentuales su
participacion en el capital de las companias del IBEX. Las cajas de ahorro siguen
manteniendo una presencia relevante en el accionariado de las sociedades
cotizadas, aunque la han reducido en 2009: 9 cajas (11 en 2008) declararon 16

participaciones en el capital (22 en 2008) de 12 companias (13 en 2008).

3. En este grupo se incluyen las participaciones significativas de los accionistas no consejeros que alcanzan

o superan, de forma directa o indirecta, el 3% del capital social. También se recogen aquellos paquetes

accionariales comunicados que, sin llegar al porcentaje sefalado, permiten ejercer una influencia notable.
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Un total de 3 bancos espanoles declaran 5 participaciones significativas en 4
sociedades del IBEX. Ademas, otros 3 bancos extranjeros notificaron participaciones

significativas en 3 sociedades del IBEX.

Ningtun custodio internacional ha declarado participaciones significativas en
sociedades del IBEX, acogiéndose a la exencion establecida en la Norma.

Finalmente, senalar que el 61% de los accionistas con paquetes significativos,
que no tienen la condicién de consejeros, han propuesto el nombramiento de
algiin administrador que los represente en el Consejo. El 39% restante de los
paquetes significativos sin representacion en el Consejo es mayoritariamente no
residente (62,5%), que representa el 24% del total de accionistas significativos
no consejeros. El 15% restante corresponde a residentes.

Por tipologia de inversores la distribucién de los accionistas sin representacion
en el Consejo es la siguiente:

— Un 1% corresponde al sector publico;

— Un 5% son entidades financieras (2% no residentes);

— Un 11% pertenece a entidades privadas residentes;

— Un 16% son gestoras o fondos de inversion internacionales; y

— Un 6% pertenece a entidades privadas no residentes.

Autocartera

En promedio la autocartera declarada por el conjunto de companias del IBEX fue de

0,9% (1,3% en 2008). Al cierre del ejercicio, un total de 25 sociedades cotizadas

-73,5% del total- mantenian acciones propias en cartera con un promedio declarado

de 1,3%, frente a las 29 en 2008 con un promedio de 1,6%.

Sélo 2 sociedades declaran una autocartera superior al 3% y una posee mas del 7%.

Por el contrario, 9 entidades —26,5% del IBEX— no declaran autocartera.

En el grafico 5 se muestra el promedio de la autocartera 2009 y 2008 distribuido por

sectores:
Distribucion de la autocartera por sectores GRAFICO 5
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.



Tal como muestra el grafico, el sector construccion ha reducido su nivel medio de
autocartera del 0,51% al 0,21%. Por su parte, el sector bancario no declara poseer
autocartera a 31 de diciembre de 2009, frente al 0,18% en 2008.

Por dltimo, un total de 20 entidades declaran resultados por operaciones de auto-
cartera, 12 de ellas obtuvieron, en promedio, unas plusvalias por importe de 34,4
millones de euros y las 8 restantes registraron, en promedio, unas minusvalias de
36,3 millones de euros.

Capital flotante

El promedio de capital flotante de las empresas del IBEX ha aumentado, respecto al
ano anterior, 3,8 puntos porcentuales, situandose al cierre del ejercicio en el 48,4%.
Los aspectos mas relevantes de esta evolucién son los siguientes:

+ A nivel agregado, una parte del incremento del capital flotante se explica por los
cambios registrados en la composicion del indice, que han supuesto, en promedio,
un aumento de 1,3 puntos porcentuales.

Adicionalmente, el incremento del capital flotante de 22 sociedades del IBEX ha
aumentado el promedio en 3 puntos porcentuales. Las restantes sociedades han
disminuido el promedio de capital flotante en 0,5 puntos porcentuales.

+ Soélo 20 companias del IBEX —16 en 2008 tienen un capital flotante superior al
40%. Al cierre del ejercicio 2009, el capital flotante de dos sociedades era inferior
al 15%.

+ Laentrada en vigor del Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, que fija el pri-
mer umbral de notificacion de participaciones significativas en el 3%, tiene un
impacto negativo en el calculo del capital flotante de las sociedades cotizadas
que asciende a 1,8 puntos porcentuales en 2009 (2,1% en 2008).

Pactos parasociales

Los pactos parasociales, segin los define la Ley de Transparencia, son aquellos
acuerdos que regulan el ejercicio del derecho de voto en las juntas generales de
accionistas o que restringen la libre transmisibilidad de las acciones y obligaciones
convertibles o canjeables de las sociedades anénimas cotizadas.

En el ejercicio 2009, estaban en vigor un total de 10 pactos parasociales (11 en 2008)
que afectan a 10 entidades del IBEX con un promedio de capital del 28,2%, frente
al 36,4% en 2008:

+ El descenso en 8,2 puntos porcentuales del capital promedio afectado por los
pactos se debe basicamente a la finalizacion de uno de ellos en el que el capital
afectado superaba el 92%.

+  En 2009, una sociedad notificé un nuevo pacto y otras dos entidades informa-
ron de la finalizacién de sendos pactos. Ademas, tres sociedades han informado
de la existencia de otras tres acciones concertadas, que adicionalmente habian
sido notificadas como pactos parasociales.

+ El 60% de los pactos regulan la sindicacion de los derechos de voto; el 30% regula
Gnicamente la libre transmisibilidad de las acciones y el 10 restante las relaciones
entre las partes al objeto de crear un nucleo estable.
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Derechos de opcién

En el ejercicio 2009, un total de 39 consejeros (43 en 2008) declararon ser titulares
de derechos de opcion en 11 sociedades del IBEX (13 en 2008).

El promedio por consejero de los derechos de opcion ascendia al 0,09% de los derechos
de voto (0,114% en 2008). Sélo un consejero declara una participacion superior al
0,5%. Los 38 consejeros restantes declaran, en promedio, un 0,07% de los derechos
de voto.

El 74,4% de los consejeros que han declarado derechos de opcién tienen la condicién
de ejecutivos (83,7% en 2008); el 10,3% son dominicales (9,3% en 2008) y el 15,3%
restante son independientes (7% en 2008).



Estructura del Consejo de Administracion

Tamafio y tipologia del Consejo

En 2009, un total de 490 consejeros (507 en 2008) componen los 6rganos de admi-
nistracion de las sociedades del IBEX. El tamano medio de los consejos se sitia en
14,4 miembros, ligeramente inferior al promedio del ejercicio anterior (14,5). La
moda estadistica es de 15 administradores y se repite en siete sociedades. Durante
el ejercicio 2009, 11 sociedades modificaron el tamano de su Consejo:

Variacion del tamaio del Consejo en 2009 CUADRO 2

Numero de sociedades

N° miembros Han aumentado Han disminuido No han modificado
del Consejo Total el tamaio del el tamaiio del el tamano del
Consejo en 2009 Consejo en 2009 Consejo en 2009
<5 0 - - -
Entre5y 15 23 4 4 15
=15 11 - 3 8
TOTAL 34 4 7 23

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+  El tamano del Consejo de las sociedades del IBEX se sittia entre un minimo de
9 y un maximo de 24 miembros. Un total de 11 entidades no siguen la reco-
mendacién del Codigo Unificado, al superar el tamano de sus consejos el limite
maximo de 15 miembros. No obstante, tres sociedades que superan el limite
maximo han reducido el naumero de consejeros.

+  En el ejercicio 2009, los 490 cargos de consejeros de las companias del IBEX
estaban ocupados por 442 personas: 41 administradores (9,3% del total) perte-
necen al Consejo de mas de una entidad, de los cuales: 35 ocupan el cargo en 2
sociedades, 5 en 3 sociedades y un consejero es miembro de 4 consejos.

+  Los consejeros externos —dominicales, independientes y otros— constituyen una
amplia mayoria respecto a los ejecutivos, tal y como muestra el grafico 6:

— La evolucioén de las distintas tipologias de consejeros, registrada durante el
periodo 2006-2009, refleja que los dominicales e independientes mantienen
una representaciéon mayoritaria en el Consejo. Ademas, desde el ano 2007,
se ha incrementado casi 5 puntos porcentuales la presencia de los consejeros
independientes, en detrimento del resto de tipologias.

— También ha aumentado en nimero de sociedades (7 en 2009) con mayoria
de consejeros independientes en su Consejo (6 en 2008). Por el contrario, las
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Composicion del Consejo por tipologia GRAFICO 6
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

sociedades con mayoria de dominicales se han reducido a siete, dos menos
que el ano anterior. Una sociedad no tiene nombrado ningin consejero

dominical.

— En dos entidades los consejeros ejecutivos representan al menos 1/3 del
Consejo. Por el contrario, en otras cinco alcanzan el 10%.

— Un total de 18 sociedades del IBEX ha nombrado consejeros externos que
no pueden ser calificados como dominicales o independientes.

Presencia de consejeros independientes

La evolucion de los principales parametros indicativos de las recomendaciones del
Codigo Unificado, respecto a la presencia de los consejeros independientes en los
distintos 6rganos de gobierno de las sociedades del IBEX, se muestra en el grafico 7:

Presencia de consejeros independientes en los 6rganos de gobierno GRAFICO 7
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+  Se ha incrementado el nimero de independientes en el Consejo de Administra-
cion, la Comision ejecutiva y la Comisiéon de nombramientos y retribuciones,
siguiendo la tendencia de los tltimos anos.



+  Destaca el incremento del nimero de presidentes con la condicién de consejeros
independientes tanto en el Comité de auditoria como la Comisién de nombramientos

y retribuciones, con porcentajes por encima del 85%.

En el cuadro 3 se agrupan las companias del IBEX en funcion del porcentaje que

representan los administradores independientes en los consejos:

Distribucion de sociedades segun la presencia de independientes CUADRO 3

Numero de entidades
% independientes

en el Consejo 2006 2007 2008 2009 Tamaiio del Con entidad
Consejo > 15 de control
<1/3 12 14 10 8 5 3
Entre 1/3 y 50% 16 17 19 19 5 8
> 50% 7 4 6 7 1 2

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+  El 76,5% de las companias del IBEX (71,4% en 2008) cuenta, al menos, con 1/3
de independientes en el Consejo, siguiendo la recomendacién 13 del Cédigo

Unificado.

Las sociedades con mayoria de independientes representan el 20,6% del IBEX
(17,1% en 2008). Una de las 11 entidades cuyo tamano del Consejo supera el

limite recomendado de 15 miembros tiene mayoria de independientes.

+  Cuatro sociedades del IBEX (10 en 2008) redujeron el porcentaje de indepen-
dientes en 2009. Por el contrario, 9 entidades (11 en 2008) han aumentado el
peso relativo de los independientes. En 8 de ellas los independientes son mayo-
ria en el Consejo y en la otra, a pesar del incremento, los independientes no

superan 1/3 de los miembros del Consejo.

+  Un total de 28 consejeros independientes de 13 entidades —38,2 % del IBEX-
permanecen en los respectivos consejos de administracién desde hace mas de

12 anos.

El Codigo Unificado recomienda que la relacién entre dominicales e independientes
se establezca teniendo en cuenta la proporcion que exista entre el capital representado

por los consejeros dominicales y el resto. En el grafico 8 se muestra dicha relacion:

Equilibrio dominicales e independientes con estructura de la propiedad  GRAFICO 8
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.
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Tal como se observa en el grafico, en el ejercicio 2009, la representacion de los con-
sejeros independientes en el 70,5% de las sociedades del IBEX es proporcional o
superior a la que corresponderia de acuerdo con la estructura de la propiedad.

En cuanto a la actividad de los consejeros independientes en los distintos 6rganos

de gobierno, cabe senalar lo siguiente:

+ Un 7,1% de los 198 consejeros independientes participan en varios consejos: 13
con la misma condiciéon de independiente y uno ocupa cargo de consejero en tres
sociedades distintas, con la condicién de dominical en una e independiente en dos.

+ Un 23,2% de los consejeros independientes de las sociedades del IBEX no forma
parte de ninguna de Comision delegada del Consejo (ejecutiva, auditoria y nom-

bramientos y retribuciones).
Diversidad de género
El cuadro 4 muestra la evolucién de la presencia de mujeres en los consejos de

administracion de las companias del IBEX, durante el periodo 2005-2009, asi como
el porcentaje que representan vy la tipologia a la que pertenecen:

Presencia de mujeres en los consejos CUADRO 4

Presencia . .
Tipo de consejeras

de mujeres Consejeras % Sociedades %

en los consejos Ejecutiva Dominical Independiente Otras

2009 50 10,2 27 794 4,0% 32,0% 64,0% 0,0%
2008 44 8,7 26 74,3 4,5% 29,6% 63,6% 2,30%
2007 30 6 21 60 6,7% 36,6% 56,7% 0,0%
2006 26 51 19 54,3 15,4% 42,3% 42,3% 0,0%
2005 17 33 12 34,3 11,8% 47,1% 41,2% 0,0%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Los principales cambios registrados, respecto a la situacién del ano anterior, son los

siguientes:

+  Enel ejercicio 2009, los consejos de administracion de 27 sociedades —79,4% del
IBEX- cuentan con la presencia de alguna mujer, una cifra superior a la regis-
trada en anos anteriores, aunque su ritmo de crecimiento sea el mas bajo del
periodo analizado.

+  El ntmero total de consejeras de las sociedades del IBEX se ha incrementado un
13,6% respecto al ano anterior (46,6% en 2008). También ha aumentado el peso
relativo de las mujeres en los consejos de administracion, situdandose el prome-
dio en el 10,2% del total de sus miembros, frente al 8,7% del ano anterior. En 9
sociedades la presencia de mujeres sobre el total del Consejo se sitta en mas del
15%, alcanzando en una de ellas el 30%.

+  Dos sociedades, que en 2008 no contaban con ninguna mujer en su Consejo, han
nombrado una consejera. Por el contrario, una compania ha dejado de tener

mujeres en su Consejo.

Otras cinco entidades que ya contaban con mujeres en el Consejo, han incre-
mentado su presencia en 2009. Ademas, una compania que se ha incorporado



al IBEX en 2009 cuenta con una mujer en su Consejo, que tiene la condiciéon de
dominical.

+  Por tipologia de consejeras, el peso relativo de las ejecutivas y otras externas ha
disminuido, incrementandose, sobre todo, el porcentaje de consejeras dominicales
y, en menor medida, de independientes.

+  En 19 companias del IBEX —59,4% del total- donde la presencia de mujeres en
el Consejo de Administracion era escasa o nula, se han tomado las medidas que
recomienda el Codigo Unificado para corregir esta situacién. El porcentaje de
mujeres en los érganos de administracion de estas sociedades es del 14%, cuatro
puntos porcentuales mas que la media del IBEX.

El grafico 9 muestra las funciones y cargos que desempenan las mujeres en los
distintos 6rganos de gobierno de las sociedades cotizadas:

Cargos ocupados por mujeres en los érganos de gobierno GRAFICO 9
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

A pesar de registrarse desde 2005 un incremento de mas de 6 puntos porcentuales
en el peso relativo que representan las mujeres en los consejos de administracion,
la presencia de consejeras en cargos ejecutivos se mantiene sin cambios resenables.
Tampoco se observan avances relevantes, respecto al ano anterior, en cuanto a su
presencia en las comisiones delegadas de las sociedades del IBEX.

Rotacion y cese de los consejeros

La rotacion de los consejeros de las sociedades del IBEX registrada en el ano 2009
ha sido superior al ejercicio anterior, debido a que dos sociedades modificaron en
mas de un 60% sus consejos como consecuencia de operaciones corporativas:

+  En 2009 se produjeron 55 nombramientos de nuevos consejeros, de los cuales
11 eran mujeres, y 53 bajas (5 mujeres) en 28 sociedades. Ademas, 70 conse-
jeros (101 en 2008), el 14,3% del total, fueron reelegidos durante el ejercicio
2009. Sin embargo, cinco companias han mantenido la misma composicién
del Consejo.

+  Un total de 12 companias del IBEX (14 en 2008) han establecido el mandato de
sus consejeros en 12 anos y otra lo ha reducido a 8 anos. La diferencia respecto
del ano anterior se debe a los cambios de composicién del IBEX.
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+  Los estatutos o reglamentos del Consejo de 12 companias —14 en 2008- fijan un
limite de edad para sus miembros que se sitda, en promedio, en 70 anos, con un
maximo de 75 anos y un minimo de 65 anos.

+  En el ejercicio 2009, un total de 13 sociedades del IBEX (11 en 2008) han modi-
ficado la tipologia de 14 consejeros (15 en 2008), tal como se puede observar en
el cuadro 5:

Modificacion de la tipologia de consejeros CUADRO 5

Tipologia ejercicio 2009

Tipologia en 2008
Dominicales  Ejecutivos Independientes Otros externos

Dominicales 4 2 1 1
Ejecutivos 5 2 3
Independientes 1 1
Otros externos 4 1 3

TOTAL 14 3 2 4 5

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

En el cuadro 6 se muestra la participaciéon de personas fisicas o juridicas con la
condicién de consejeros en las sociedades del IBEX:

Personas fisicas o juridicas con la condicion de consejeros CUADRO 6
Persona fisica Numero de sociedades . .
o juridica en las que participa Total consejeros % total consejeros

401 En una sociedad 401 81,8%

35 En dos sociedades 70 14,3%

5 En tres sociedades 15 3,1%

1 En cuatro sociedades 4 0,8%

442 490 100%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

El 18,2% (21,3% en 2008) de los consejeros del IBEX es administrador en mas de
una sociedad. La tipologia que mas se repite es la de independiente con un 7,8%,
seguido de dominicales (6,9%), ejecutivos (3,1%) y otros externos (0,4%).



Funcionamiento del Consejo de Administracion

Presidente, vicepresidente y secretario

Al igual que el ano anterior, los presidentes de 28 companias del IBEX asumen las
funciones de primer ejecutivo, de las cuales 15 declaran haber establecido reglas que
facultan a uno de los consejeros independientes para limitar la concentracion de
poderes, cumpliendo la recomendacion 17 del Coédigo Unificado.

Algunas de las medidas adoptadas por el resto de entidades para limitar los riesgos
de dicha concentracion son las siguientes: existencia de una Comisién delegada con
funciones ejecutivas; ratificacion por la Junta de los principales acuerdos y decisiones
adoptados por los érganos de gobierno; atribuciéon de la responsabilidad de la
gestion diaria a un 6rgano distinto del presidente; delegaciéon de funciones en
distintas comisiones, con presencia significativa de consejeros independientes;
delimitacion de las funciones del presidente en el reglamento del Consejo, etc.

Al cierre del ejercicio 2009, el 82,4% de las sociedades del IBEX contaban con algin
vicepresidente, frente al 82,9% el ano anterior:

Vicepresidente del Consejo CUADRO 7
Numero de entidades Vicepresidentes del Consejo
con vicepresidentes otal Ejecutivos Dominicales  Independientes  Otros externos
2009 28 53 13 23 16 1
2008 29 57 13 27 16 1
2007 27 53 12 25 14 2
2006 25 47 14 18 14 1
2005 19 37 7 17 10 3

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

En 2009 ha disminuido el nimero de vicepresidentes y el de sociedades que los tienen
nombrados, rompiendo la tendencia de los Gltimos anos. En cuanto a los secretarios
del Consejo —23,5% del IBEX- que tienen la condicion de administradores, siete

son ejecutivos y uno tiene la condicion de otros externos.
Informacidn y reuniones de los érganos de gobierno

Todas las companias del IBEX han desarrollado procedimientos para facilitar a sus
administradores —con tiempo suficiente para que puedan preparar las reuniones—
informacion sobre los asuntos a debatir en el Consejo. Ademds, un 94,1% de las
sociedades del IBEX senalan que sus reglamentos internos contemplan mecanismos
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especificos para garantizar el asesoramiento externo de sus consejeros. Sélo 2 companias
no han instrumentado este tipo de mecanismos.

En el grafico 10 se muestra el nimero de reuniones mantenidas por los érganos de
gobierno de las companias del IBEX durante el periodo 2006-2009:

Reuniones anuales de los érganos de gobierno GRAFICO 10
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+ Durante el 2009, el promedio de reuniones celebradas por los consejos de admi-
nistracion fue de 10,9 sesiones, con un minimo de 6 (4 sociedades) y un maximo
de 17 (2 sociedades).

+  De las 27 sociedades que tienen constituida Comision ejecutiva, 3 no se han
reunido ninguna vez a lo largo del ejercicio 2009.

+  Todas las sociedades del IBEX tienen constituida las comisiones de auditoria y
de nombramiento y retribuciones y se han reunido, al menos, una vez durante
el ejercicio.

Conflictos de intereses

El articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Andnimas obliga a los administradores
a comunicar al Consejo cualquier situacién de conflicto, directo o indirecto, que
pudieran tener con el interés de la sociedad. Los consejeros que se encuentren en
tal situacién deben abstenerse de intervenir en aquellas cuestiones donde pueda
producirse un conflicto entre los intereses de la entidad y los de los administradores
o sus partes vinculadas.

Un total de 8 companias del IBEX —23,5% del total- han identificado situaciones de
conflicto de intereses durante el ejercicio 2009, que afectaron a 67 consejeros. El
56,7% de ellos son dominicales y las situaciones mas comunes que han generado el
conflicto son las derivadas de la aprobacion de operaciones relevantes que suponen
una transferencia de recursos o el reconocimiento de obligaciones entre la sociedad
y partes vinculadas al administrador.

Los consejeros ejecutivos (19,4% del total) e independientes (20,9%) afectados por
conflictos de intereses se abstuvieron de participar en aquellas sesiones en las que
se deliberaron y, en su caso, adoptaron acuerdos sobre su nombramiento o reeleccion,
o propuestas relativas a sus retribuciones.



Comisiones del Consejo

Comisidén ejecutiva

El cuadro 8 muestra la composicién de las comisiones ejecutivas o delegadas de las

sociedades del IBEX por tipologias de consejeros en los tltimos cinco anos:

Composicion de la Comision ejecutiva por tipologia de consejeros CUADRO 8
Comision Promedio Tipologia de consejeros
ejecutiva  miembros Ejecutivos  Dominicales Independientes  Otros externos
2009 6,6 33,5% 33,5% 30,2% 2,8%
2008 7.2 32,2% 36,0% 28,0% 3,8%
2007 7.3 34,8% 37,7% 25,5% 2,0%
2006 6,9 37,0% 32,0% 26,5% 4,5%
2005 6,9 32,1% 33,2% 31,1% 3,6%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ Al cierre de ejercicio, un total de 27 sociedades —79,4% del IBEX- tenian cons-

tituida una Comisién ejecutiva. Los administradores que forman parte de esta

Comision representan, en promedio, el 36,5% de los miembros del Consejo.

+ La presencia de independientes se sitaa, por término medio, en el 30,2% de

los miembros de la Comision ejecutiva —28% en 2008-. En 14 sociedades la

proporciéon de independientes es similar a la del Consejo, y en otras 5 los

consejeros independientes no tienen representacion (6 sociedades en 2008).

Tal como muestra el grafico 11, las comisiones ejecutivas del 48,1% de las socieda-

des del IBEX tienen al menos 1/3 de independientes, mientras en los consejos de

administracién ese porcentaje se incrementa hasta el 76,5%:

Consejo y Comision ejecutiva de las sociedades del IBEX

GRAFICO 11
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.
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Flercicio 2009 miembros del Comité de auditoria de las sociedades del IBEX:

Composicién del Comité de auditoria por tipologia de consejeros CUADRO 9
Comitéde  Promedio Tipologia de consejeros
auditoria miembros Ejecutivos  Dominicales Independientes Otros externos
2009 4,2 2,8% 34,5% 57,7% 4,9%
2008 41 1,4% 36,7% 56,3% 5,6%
2007 4,0 2,9% 39,3% 55,7% 2,1%
2006 3,9 2,9% 35,8% 56,9% 4,4%
2005 3,8 1,5% 35,8% 59,0% 3,7%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+  El tamano medio del Comité de auditoria de las sociedades del IBEX se sitia en
4,2 miembros (4,1 en 2008). La moda estadistica es de 4 y se repite en 11 socie-
dades. El tamano de los comités de auditoria representa el 29% del tamano del
Consejo (28% en 2008).

+  Durante el ejercicio 2009, se ha registrado un aumento del 19% en la rotacién
de los miembros del Comité de auditoria (10,6% en 2008), debido a que dos
sociedades han cambiado a todos sus componentes.

+  En cuanto a la composicion de los comités de auditoria, cabe destacar:

— Una disminucién de la presencia de dominicales y otros externos en favor
de los consejeros independientes y ejecutivos.

— El cargo de presidente del Comité de auditoria del 94,1% de las sociedades
del IBEX —85,7% en 2008- lo ocupa un consejero independiente.

— En 18 sociedades —19 en 2008 existe una mayoria de independientes y en
6 de ellas representan el 100% de sus miembros. Por el contrario, una
sociedad no tiene nombrado a ningtan independiente.

— El ntmero de sociedades en las que la mayoria de los miembros del Comité
de auditoria son consejeros dominicales es de 8, frente a 7 el ano anterior.
Una sociedad ha constituido este Comité con el 100% de sus miembros con
la condicién de dominicales.

— En promedio, la presencia de consejeros ejecutivos representa el 2,8% de
los miembros del Comité de auditoria, frente a 1,4% en 2008. En cuatro
sociedades existe algin miembro con la condicién de ejecutivo en este
Comité.

El grafico 12 agrupa las sociedades del IBEX en funcién de la composicion y tipologia
30 de los miembros del Comité de auditoria:
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Un total de 28 entidades cumplen los apartados de la recomendacion 44 del Cédigo
Unificado relativos a la composicion del Comité de auditoria*. Respecto al ejercicio
anterior, ha disminuido el nimero de companias en la que todos sus miembros son
consejeros externos, mientras que ha aumentado a 32 (30 en 2008) aquéllas cuyo
presidente es independiente:

Los comités de auditoria de 18 sociedades —52,9% del IBEX— han difundido, a través
de su pagina web, un informe sobre las actividades desarrolladas en el ano.

Comision de nombramientos y retribuciones

Todas las companias del IBEX cuentan con una Comisiéon de nombramientos y retri-
buciones. En el cuadro 10 se muestra la evolucioén, para el periodo 2005-2009, de la
composicién de esta Comision, distinguiendo a sus miembros en funcién de su
condicion de consejeros:

Composicion del Comité de nombramiento y retribuciones CUADRO 10
Comité
d omLe Promedio Tipologia de consejeros
e nombram.
miembros ; : ini P
y retribuc Ejecutivos Dominicales Independientes Otros externos
2009 4,2 3,5% 33,8% 59,2% 3,5%
2008 41 4,2% 32,2% 58,7% 4,9%
2007 4,0 51% 36,0% 53,8% 51%
2006 39 6,8% 32,3% 56,4% 4,5%
2005 3,9 5,3% 33,1% 57,8% 3,8%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

* En 2009 se ha registrado un ligero aumento del tamano medio de la Comisién
de nombramientos y retribuciones, que se sittia en 4,2 miembros y representa
el 29% del Consejo. La rotacion de sus miembros fue del 13,4%, frente al 9,1%
en 2008.

4. Que los comités estén compuestos exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres, y que
su presidente sea un consejero independiente.
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En cuanto a la tipologia de sus miembros, se observa un aumento de la presen-
cia de dominicales e independientes en detrimento de los ejecutivos y otros

externos:

— En un total de 20 sociedades existe una mayoria de independientes. En 5 de

ellas representan el 100% de sus miembros.

— En 5 entidades, igual que en 2008, figura algtn ejecutivo entre sus miembros
y en otras 4 companias la mayoria son consejeros dominicales.

En 29 companias -85,3% de IBEX— el cargo de presidente de la Comision de
nombramientos y retribuciones esta ocupado por un consejero independiente.

El grafico 13 muestra la evolucion de la composicion de la Comisién de nombramientos

y retribuciones, agrupando las sociedades del IBEX en funcion de la tipologia de

consejeros que la componen:

Composicion del Comité de nombramiento y retribuciones GRAFICO 13
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Un total de 20 sociedades —22 en 2008— cumplian las recomendaciones 44 y 54
del Codigo Unificado, relativas a la composicién de la Comisién de nombra-

mientos y retribuciones.

Se ha incrementado el nimero de sociedades donde el presidente de esta Comi-
sion es un consejero independiente. Sin embargo, se ha reducido el ntimero de
comisiones de nombramiento con mayoria de independientes y en las que el

100% de sus miembros son externos:

— En cinco sociedades del IBEX, las comisiones no estan compuestas inte-

gramente por consejeros externos.

— Enotras 14 entidades —41,2% del IBEX- los independientes no constituyen

la mayoria de sus miembros.

5. La Comisién deben estar formada por consejeros externos, como minimo 3 miembros, con mayoria de
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Remuneraciones del Consejo y alta direcciéon

Remuneraciones del Consejo

En el cuadro 11 se incluye la evolucién, en cifras agregadas, de las retribuciones
devengadas por los consejos de las sociedades del IBEX en los ultimos cuatro

anos:
Remuneracion de los miembros del Consejo CUADRO 11
Consejo
2006 2007 2008 2009
Retribucion (N° de sociedades):
Hasta 1 millén € - - 1 -
Entre 1y 3 millones € 8 9 10 10
Entre 3y 6 millones € 13 6 9 7
Més de 6 millones € 14 20 15 17
Importe de la retribucion (miles €)
Promedio por Consejo 7.245 7.768 7.551 8.679
Promedio por consejero: 502 542 521 602
Consejeros ejecutivos 1.911 2.288 2.206 2.720
Consejeros externos 154 155 167 170
Promedio sobre resultados (en %) 1,30% 1,61% 1,27% 1,60%'
Distribucion por conceptos (% s/Total)
Retribucion fija 35% 36% 38% 34%
Retribucién variable 31% 30% 29% 30%
Dietas 8% 7% 7% 7%
Otras remuneraciones 26% 27% 25% 30%
Origen de las retribuciones (% s/Total)
La propia sociedad 93% 91% 93% 93%
Otras sociedades del grupo 7% 9% 7% 7%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

1. Para el calculo de este promedio no se han tenido en cuenta a tres compafiias del IBEX que han tenido
resultados negativos en 2009.

En el ano 2009, la remuneraciéon devengada por los consejos de administracion de
las sociedades del IBEX ascendi6, en promedio, a 8,7 millones de euros, un 14,9%
mas que el ano anterior. La retribucién media por consejero se situdé en 602.000

euros anuales, lo que supone un incremento del 15,5% respecto a 2008.

Remuneraciones
del Consejo y alta direccién
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Estos incrementos se explican, en gran medida, por los importes pagados por
ceses de consejeros como consecuencia de operaciones corporativas. En concreto,
una sociedad desembolsé 29,7 millones de euros por la indemnizacion y prejubi-
lacién de tres consejeros. Eliminando esta cifra, la remuneraciéon media por Con-
sejo se habria incrementado un 3,4% y el promedio por consejero aumentaria

un 3,9%.

En el gréafico 14 se incluyen las variaciones interanuales de los distintos conceptos

retributivos registradas en los Gltimos tres ejercicios:

Variaciones interanuales por Consejo y concepto retributivo GRAFICO 14
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+  Laretribucion fija media por Consejo se situ6 en 2,9 millones de euros y repre-
senta el 33,5% de la remuneracion total. Respecto del ano anterior supone un

incremento medio del 0,2%.

+  El promedio de la retribucion variable de las sociedades del IBEX asciende a 2,6
millones de euros, que representa el 29,5% del total y se ha incrementado un
15,1% respecto a 2008. Un total de 33 sociedades declaran haber realizado retri-
buciones variables. De éstas, 20 companias la han incrementado respecto al ano
anterior y 9 la han disminuido. El 27% del total de este concepto corresponde
a dos sociedades del sector bancario.

+  Las dietas ascienden, en promedio, a 608.000 euros por Consejo, lo que supone
un incremento del 12,3% respecto al ano anterior y representan un 7% del total
de las retribuciones del Consejo.

+  Las atenciones estatutarias también se han incrementado un 6,6% y representan
un 9,2% de la retribucion total del Consejo.

+  La retribucién derivada de opciones sobre acciones aumenté un 30%, en pro-
medio, por la liquidacién de un sistema retributivo plurianual y representa un

5,2% de la remuneracion total del Consejo.

+  Por ultimo, otros conceptos retributivos —incentivos, indemnizaciones, etc.—
representan el 15,6% del total de retribuciones y se han incrementado un



71,7%, como consecuencia de los costes incurridos por la indemnizacion y Remuneraciones
1l s . . . S P del Consejo y alta direccién
prejubilacion de tres consejeros. Sin estas partidas la variaciéon habria sido 1oy

negativa.

Como muestra el siguiente grafico, en el dltimo ano se ha producido un incremento
de la retribuciéon media de los consejeros ejecutivos e independientes y una disminu-
cion del promedio de la remuneraciéon percibida por los administradores clasificados
como dominicales y otros externos.

% Variacion anual de la retribucion por tipologia de consejero GRAFICO 15
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+  Por tipologia de consejeros, el importe agregado de las retribuciones de los eje-
cutivos representa el 76,5% del total devengado por el Consejo; los dominicales
el 9 %; los independientes el 12,4% y otros externos el 2,1%.

+  En 2009, la remuneracién media de los consejeros ejecutivos fue de 2,7 millones
de euros (2,2 millones en 2008) lo que supone un incremento del 23,2%, cuyo
origen estd en las indemnizaciones por ceses y jubilacion de administradores
y en los incentivos plurianuales concedidos a consejeros ejecutivos.

% Variaciones interanuales de la remuneraciéon media de los consejeros  GRAFICO 16
B Incrementos 2009-2008 @ Decrementos 2009-2008
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia. 35
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Descontado el efecto de los 29,7 millones que pagé una sociedad por indemnizacion
o cese de tres consejeros, este porcentaje se reduce al 7,4% anual.

La retribucion media de los consejos de administracion de las 31 companias del
IBEX que obtuvieron resultados positivos en 2009, representa, en promedio, el
1,6% del beneficio atribuido a la sociedad dominante, frente al 1,27% en 2008.

En el grafico 16 se muestran las variaciones interanuales de la remuneracion media

de los consejeros.

Remuneraciones de alta direccion

El cuadro 12 recoge la evolucion, durante el periodo 2006-2009, de las remunera-
ciones devengadas por los miembros de la alta direccion, asi como los datos agre-
gados relativos a las clausulas de garantia o blindaje comunicadas en los IAGC de

las companias del IBEX.

Remuneracion de los miembros de la alta direccion CUADRO 12
Alta direccién
2006 2007 2008 2009

Numero de altos directivos

(promedio por empresa) 13,4 13,3 14,7 14,8
Promedio de retribucion (en miles €) 640 669 675 699
Distribucién del promedio (n° de empresas):

Hasta 200.000 € 1 - 1 1

Entre 200.000 y 500.000 € 16 21 19 20

Entre 500.001 y 1.000.000 € 14 9 10 8

Mas de 1.000.000 € 3 5 5 5
Promedio sobre resultados (en %) 1,30% 1,46% 1,78% 1,8%'
Clausulas de blindaje:

Numero de empresas 28 26 27 29

Numero de directivos 301 283 278 256

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

1. Para el calculo de este promedio no se han tenido en cuenta a tres companias del IBEX con resultados

negativos en 2009.

En el ejercicio 2009, el namero de miembros de la alta direcciéon de las compa-
nias del IBEX ascendia a 502 (514 en 2008) y su retribucién media se situd en
699.000 euros, lo que representa un incremento de 3,5% sobre el ano anterior.

Cuatro sociedades del IBEX incrementaron la retribucién media por directivo entre
el 20% vy el 38%, mientras que otras cinco la redujeron entre un 25% y un 39,7%.

Entre las cinco entidades que declaran una remuneraciéon media por alto direc-
tivo superior a 1 millén de euros: dos superan los 2 millones de euros y otra
retribuye a sus directivos con 3,5 millones de euros. La retribucion de estas 5
companias representa el 45% del total.

En el grafico 17 se muestran las variaciones interanuales de la remuneracién media
de la alta direccion:



Variaciones interanuales de la remuneracion media de la alta direccion  GRAFICO 17
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

En promedio, las retribuciones de la alta direccion representan el 1,8% de los
resultados del ejercicio, porcentaje ligeramente superior al registrado en anos

anteriores.

En 2009, se ha incrementado el namero de sociedades del IBEX que tienen esta-
blecidas clausulas de blindaje, que se elevan a 29. Sin embargo, se ha reducido
el nimero de beneficiarios.

Un total de 29 companias —85,3% del IBEX- tienen establecidas clausulas de
garantia o blindaje a favor de 256 miembros de la alta direccion. En general, el
6rgano encargado de aprobar dichas clausulas fue el Consejo de Administracion,
salvo en dos sociedades que se sometieron a la aprobacion de la Junta general.
No obstante, 16 entidades declaran haber informado a la Junta de la existencia
de este tipo de clausulas.

Remuneraciones
del Consejo y alta direcciéon
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Auditoria de cuentas y control de riesgos

Informacién financiera regulada y auditoria de cuentas

El Codigo Unificado recomienda que el Consejo procure presentar las cuentas anuales
a la Junta general sin reservas ni salvedades en el informe de auditoria y que, en los
supuestos excepcionales en que existan, tanto el presidente del Comité de auditoria
como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance
de dichas reservas o salvedades.

Ninguno de los informes de auditorias recibidos en la CNMV sobre las cuentas
anuales del ejercicio 2009 de las companias del IBEX presenta salvedades por
incumplimiento de los criterios contables o incertidumbres.

Desde la entrada en vigor de la Ley de Reforma del Sistema Financiero, que obliga
a las sociedades cotizadas a constituir un Comité de auditoria, el porcentaje de infor-
mes de auditoria con salvedades se ha reducido drasticamente, pasando del 10% en
el ejercicio 2002, a ninguna en 2009.

En el grafico 18 se puede observar como ha evolucionado, durante el periodo 2002-
2009, el porcentaje de informes de auditoria de las companias del IBEX que presentan
salvedades, excluidas las excepciones por uniformidad:

Porcentaje de auditorias recibidas con salvedades GRAFICO 18
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Otros aspectos destacables del IAGC relacionados con la auditoria externa o con la

informacion financiera que publican las empresas son los siguientes:

+  Las cuentas anuales de 24 sociedades del IBEX (26 en 2008) se presentan para
la formulacién o aprobacién por el Consejo de Administraciéon previamente cer-
tificadas por los responsables de su elaboracién. Generalmente, el consejero

Auditoria de cuentas
y control de riesgos
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delegado y el director financiero son los encargados de certificar las cuentas
anuales.

+ Untotal de 31 companias (32 en 2008) declaran haber encargado a las firmas de
auditoria la realizacion de trabajos adicionales al de auditoria de cuentas anua-
les. El importe de estos servicios representa, en promedio, el 20,4% (24,8% en
2008) del total facturado por dichas firmas.

«  En cuanto a la rotacién de los auditores, los actuales han revisado en todos los
ejercicios el 62,8% de las cuentas anuales de las companias del IBEX. En 14 de
ellas, este porcentaje se eleva al 100%. Dos companias del IBEX han cambiado
de auditor en el ejercicio.

Control de riesgos

Considerando el dificil contexto econémico y financiero en el que las sociedades
cotizadas han desarrollado su actividad en los altimos anos, cada vez cobran mayor
importancia los sistemas de control interno implantados para identificar eventos
potenciales que pudieran afectar a la organizacion y al desarrollo normal de la acti-
vidad, asi como para gestionar sus riesgos y proporcionar un grado de seguridad
razonable sobre el logro de objetivos.

Las sociedades cotizadas tienen que describir en su IAGC la politica de gestion de
riesgos y los sistemas de control establecidos e identificar los riesgos potenciales a
los que se enfrenta, asi como aquellos que se han materializado durante el ejercicio
y el érgano encargado de establecer y supervisar los dispositivos de control.

Todas las sociedades dan informaciéon, con mayor o menor detalle, de los modelos
en los que basan sus sistemas de control de riesgos. También describen los princi-
pios en los que se basan sus politicas de control interno, siendo los mas recurrentes:
la independencia de la funcién de riesgos, la gestion integral de los mismos y la
implicacion de todo el personal de la sociedad.

Riesgos identificados

Todas las companias del IBEX identifican los principales riesgos que les afectan vy,
en general, los clasifican en las siguientes tipologias: riesgos financieros (crédito,
mercado, y liquidez), riesgos operacionales derivados de su actividad, riesgos
regulatorios, riesgos medioambientales y riesgos reputacionales.

A continuacién se resumen los principales riesgos identificados por las sociedades
del IBEX a nivel sectorial:

(i) Las empresas del sector financiero han seguido sufriendo en el ejercicio 2009
el impacto de la crisis financiera. Asi, la evolucion de los activos en mora vy el
coste de crédito son dos de los aspectos mas relevantes en la gestion de riesgos
de este tipo de entidades.

(ii) Las entidades de crédito senalan como principal objetivo de su politica de ries-
gos mantener una cartera de activos saneada y de calidad. Para su gestion,
cuentan con sistemas informaticos que permiten controlar el riesgo de crédi-
to de sus inversiones y cuantificar las variables relevantes (probabilidad de
impago asociada a cada cliente, etc.). Ademas, en el estandarizado proceso de



toma de decisiones se ven involucrados los diferentes estamentos de la entidad,
siendo la propia red de oficinas el primer responsable.

(iii) Las companias del sector eléctrico identifican como uno de los principales riesgos
a los que se enfrentan la volatilidad de los precios de las materias primas y de
otros elementos, como los derechos de emision de CO2. Igualmente, destacan
la incertidumbre en el comportamiento de diferentes variables fundamentales
para el desarrollo de la actividad, como los cambios en las caracteristicas de la
demanda o en las condiciones meteorologicas.

(iv) Continuando con la tendencia del ejercicio anterior, las companias del sector
construccion senalan que, durante el ejercicio 2009, han seguido expuestas a
la continua caida del mercado de la construccion en Espana, derivada de la cri-
sis financiera y de la reduccion de la actividad de contratacion por parte de las
Administraciones Publicas.

En los ultimos anos las companias constructoras han diversificado su actividad y se
ven expuestas a otro tipo de riesgos: los riesgos regulatorios (modificaciones de la
normativa que pueden afectar a los ingresos previstos, principalmente en el negocio
aeroportuario); el riesgo pais vinculado a la posibilidad de rescate de concesiones sin
pago de indemnizacion; riesgos de ejecucion y calidad, relacionados con deficiencias o
retrasos, y con las elecciones de subcontratacion; y riesgos fortuitos derivados de
posibles accidentes o catastrofes naturales.

El resto de companias identifican como riesgos relevantes a los que enfrentarse el
riesgo pais —relacionado con la diversificacion geografica de muchas sociedades—y
el riesgo reputacional.

Riesgos materializados

En 2009, se ha incrementado el nimero de companias del IBEX que identifican en
sus TAGC los riesgos concretos que se han materializado durante el ejercicio, pasando
de 6 —el 17,1% del total— en 2008, a 12 —el 35,4%— en 2009. Un total de 9 companias
senalan que no se ha materializado ningin riesgo potencial (26,4% frente al 48,6%
del ejercicio anterior); y las 13 restantes tan sélo indican que se han materializado
los riesgos propios de la actividad de las diferentes entidades del grupo.

El grafico 19 agrupa las sociedades cotizadas segin la informacion incluida en sus
IAGC sobre los distintos tipos de riesgos materializados en 2009:

Agrupacion de sociedades por riesgos materializados GRAFICO 19
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.
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Control de riesgos

Los IAGC deben de informar de las comisiones y érganos de gobierno encargados
de establecer y supervisar los dispositivos de control. Las sociedades senalan que
son varios los 6rganos que participan en los sistemas de control de riesgos ~Comision
de riesgos, Comité de auditoria, auditoria interna, Comité de direccion, etc.— destacando
que el Consejo, dentro de su funcién de supervision, tiene la responsabilidad de
identificar los principales riesgos a los que se enfrenta la sociedad.

La Ley Financiera estableci6 la obligacion de que el Comité de auditoria tuviera,
entre sus funciones, la supervision de los servicios de auditoria interna y el conoci-
miento del proceso de informacién financiera y de los sistemas de control interno
de la sociedad.

El grafico 20 muestra la distribucién de las sociedades cotizadas en funcion del érgano
encargado de establecer y supervisar los dispositivos de control:

Organo encargado de establecer y supervisar GRAFICO 20
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

En mas del 50% de las sociedades del IBEX, el principal érgano encargado de dicha
tarea es el Comité de auditoria. El resto se reparten entre aquéllas en la que el 6rga-
no encargado es el Consejo (26,5%) o una Comision de riesgos (17,7%) creada al
efecto.

Funciones del Comité de auditoria

El Codigo Unificado desarrolla las funciones que deben ser atribuidas al Comité de
auditoria y recomienda que, al menos, se encargue de:

+  Supervisar la informacién financiera, revisando el cumplimiento de los requisitos
normativos y la correcta aplicacion de los criterios contables.

+  Revisar los sistemas de control interno y gestion de riesgos.

+ Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna, asi
como proponer la seleccion, nombramiento y cese del responsable de la misma;
proponer el presupuesto del servicio; recibir informacion sobre sus actividades;
y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus conclusiones.

+  Establecer un mecanismo que permita a los empleados comunicar posibles
irregularidades.



+  Enrelacion con el auditor externo, elevar al Consejo las propuestas de seleccion,
nombramiento y sustitucion del mismo, asi como las propuestas de su contra-
tacion; recibir informacion sobre el plan de auditoria y su plan de ejecucion y
verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones; asegurar la
independencia del auditor externo; y, en el caso de grupos, favorecer que el audi-
tor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo
integren.

El grafico 21 refleja el porcentaje de sociedades que reservan al Comité de auditoria
las funciones recomendadas sobre los sistemas de informacion y control interno:

Funciones del Comité de auditoria GRAFICO 21
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Como ya sucedia en 2008, los comités de auditoria de todas las companias del IBEX
supervisan el proceso de elaboracién y la integridad de la informacion financiera,
revisan el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del
perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables. También
tienen encomendada la funcion de revisar periddicamente los sistemas de control
interno y gestion de riesgos.

Solo una sociedad del IBEX no ha encomendado al Comité de auditoria la propuesta
para seleccionar al responsable de la auditoria interna ni la aprobacién de su pre-
supuesto anual. Los motivos que aduce es que estas funciones estan integradas en
el conjunto de la organizacion.

La recomendaciéon menos seguida vuelve a ser la de establecer y supervisar un
mecanismo que permita a los empleados comunicar las irregularidades de potencial
trascendencia. No obstante, el nivel de seguimiento de esta recomendacion contintia
incrementandose, habiendo pasado del 91,4% en 2008 al 94,1% en 2009.

Por altimo, las funciones que el Cédigo Unificado recomienda en relacién con el
auditor externo, las cumplen todas las sociedades excepto una. Esta sociedad consi-
dera que la parte de la recomendacién relativa a la declaracion sobre la eventual
existencia de desacuerdos con el auditor saliente, puede ser un factor de enrareci-
miento en el proceso de cambio de auditor, asi como un elemento de restriccién de
la capacidad de decision de la compania al respecto.

Auditoria de cuentas
y control de riesgos

43






Operaciones con partes vinculadas

Obligaciones y recomendaciones

Para reforzar la transparencia de las relaciones con partes vinculadas, las sociedades
cotizadas deben informar en los estados financieros intermedios, en las cuentas
anuales y en el IAGC, sobre las operaciones que realicen con los accionistas signitfi-
cativos, administradores, cargos directivos y otras partes relacionadas, asi como de
las transacciones intragrupo que no se eliminen en el proceso de consolidacién. En
el IAGC, este requisito de transparencia se limita a las operaciones vinculadas que
sean significativas por su cuantia o relevantes para una adecuada comprension de
los estados financieros.

El articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Anoénimas exige que todos los
administradores comuniquen al Consejo cualquier situacién de conflicto, directo o
indirecto, que pudieran tener con los intereses de la sociedad y se abstengan de
intervenir en la operacion a la que el conflicto se refiera.

Operaciones con accionistas significativos

El grafico 22 incluye la evolucion, para el periodo 2004-2009, de los importes agregados
de las operaciones con accionistas significativos de las sociedades del IBEX:

Operaciones con accionistas significativos GRAFICO 22
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Las companias del IBEX han realizado operaciones con sus accionistas significati-
vos por un importe de 63.450 millones de euros, un 36% mas que el ano anterior,
que ha estado motivado, basicamente, por la compraventa de activos y el pago de
dividendos de una sociedad. Ademads, las transacciones informadas por cuatro
sociedades representan el 85,9% del volumen total.
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La mayoria de las transacciones con partes vinculadas —64,6% del total- correspon-
den a créditos, avales o garantias concedidos por bancos y cajas de ahorro que son
accionistas significativos de las sociedades cotizadas. El 14,3% tiene su origen en los
dividendos pagados durante el ejercicio y otro 7,5% corresponde a la compraventa
de productos terminados. Un total de 16 companias —47,1% del IBEX— no han
comunicado haber realizado ninguna operacioén con sus accionistas. En 10 de ellas,

ningn banco o caja era accionista significativo.
Operaciones con administradores y directivos

El grafico 23 muestra los importes agregados de las operaciones vinculadas realizadas
con los consejeros y directivos, asi como su evoluciéon durante el periodo 2004-2009:

Operaciones con administradores y directivos GRAFICO 23

Importe  ==@=— NUmero de sociedades

2,500 35

30
2,000 .
[0}
LI |
3
O wv
2 3
£ o000 55
[}
10 §
500 “

5

0 0

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

El volumen total de las operaciones comunicadas asciende a 1.298 millones de
euros y esta muy concentrado en pocas sociedades. Las transacciones realizadas por
3 companias representan el 91,1% del importe total agregado de las companias del
IBEX. Por el contrario, 20 entidades —58,8% del total- no han comunicado ninguna

transaccion con sus consejeros y directivos.

El 60,5% del importe agregado de las operaciones con administradores y directivos
corresponde a la compraventa de activos, principalmente proyectos y parques eélicos.
Otro 32,1% corresponde a transacciones de tipo financiero realizadas con entidades de
crédito y un 5% adicional tiene su origen en los dividendos pagados en el ejercicio.

El volumen de las transacciones con consejeros y directivos ha disminuido un 15,2%
como consecuencia de la salida del indice de una sociedad que se ha fusionado.

Operaciones intragrupo

Las sociedades cotizadas también tienen que informar sobre las operaciones relevantes
que realicen con companias del grupo, siempre que no se eliminen en el proceso de
consolidacién, y con empresas bajo control conjunto y entidades asociadas, siempre
que no formen parte del giro o trafico ordinario de la sociedad.

El importe total agregado de las transacciones intragrupo, realizadas por 3 companias
del IBEX (5 en 2008), asciende a 967 millones de euros (1.631 millones en 2008).



Junta general de accionistas

Participacion en las juntas generales

El grafico 24 muestra la evolucién, en promedio, de la participacién de los accionis-
tas de las empresas del IBEX en las juntas generales celebradas en el periodo 2006
a 2009, diferenciando los porcentajes de capital que corresponden a los accionistas
presentes, a los representados y al voto a distancia:

Participacion en las juntas generales GRAFICO 24
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+  El porcentaje medio de asistencia a las juntas generales de accionistas, registrado
en el ano 2009, se situd en el 73,3% (72,5% en 2008) del capital social, lo que
confirma el aumento progresivo que se viene registrando desde el ano 2006.

En 2009, se redujo el nivel de presencia fisica y aumentd la participacion en repre-
sentacion y a distancia. Al igual que en ejercicios anteriores, el porcentaje de capital
de los accionistas que asistieron a la Junta fue inferior al representado.

+  Un total de 16 sociedades (47,1%) utilizaron el voto a distancia y en cuatro de
ellas el porcentaje de participacion se situé por encima del 15%.

+  En 2009, ninguna Junta de accionistas de las sociedades del IBEX tuvo una par-
ticipacion inferior al 50%. En 5 entidades la participaciéon aumento, respecto al
ano anterior, en mas de 5 puntos porcentuales, y en otras 2 disminuyd en mas
de 5 puntos porcentuales. También cabe que la presencia fisica en la Junta de
tres sociedades se redujo en mas de 20 puntos porcentuales.

El cuadro 13 muestra el nimero sociedades del IBEX que han aumentado, dismi-
nuido o mantenido el nivel de participaciéon en las juntas generales de accionistas

respecto al ano anterior:
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Variacion en la asistencia a Junta en 2009 CUADRO 13

Numero de entidades

. . Aumentan Disminuyen No varian
Asistencia a Junta
la participacion la participacion la participacion
en 2009 en 2009 en 2009
Presencia fisica 20 13 1
Representacion 18 16 0
Voto a distancia 11 5 18
TOTAL 20 14 0

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

En los dltimos anos, las companias cotizadas han puesto especial énfasis en la adop-
ciéon de medidas para favorecer la participacion de los accionistas minoritarios en
las juntas generales. Sin embargo, en el grafico 25 se puede observar que, en 2009
como en ejercicios anteriores, el mayor porcentaje de accionistas minoritarios suele
estar correlacionado, en general, con un menor nivel de participacién en las juntas.

De hecho, en las 5 entidades que registraron en 2009 una participacién en las jun-
tas generales superior al 85% su capital flotante era inferior al 24%. Mientras que
de las 5 sociedades que tuvieron una participacion inferior al 60%, 2 tienen un capi-
tal flotante superior al 9o%.

Participacion del capital en Junta frente al capital flotante de cada entidad GRAFICO 25
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Las recomendaciones del Cédigo Unificado en relacion a la Junta general se refie-
ren a: las competencias (recomendacion 3), la informacién previa sobre propuestas
de acuerdo (recomendacion 4), la votacion separada de asuntos (recomendacion 5)
y el fraccionamiento de voto (recomendacién 6). En 2009, el 70,6% (68,6% en
2008), de las companias del IBEX, declaran seguir estas cuatro recomendaciones.

Derechos de voto y requisitos de asistencia

Un total de 6 companias —17,6% del IBEX- tienen establecidos limites en sus esta-
tutos respecto al porcentaje maximo de derechos de voto que un accionista puede
ejercer en las juntas generales, de las que 5 han fijado un porcentaje maximo del
10% y una del 3% del capital.

El 55,9% (60% en 2008) de las companias del IBEX han establecido requisitos sobre
el nimero minimo de acciones para poder asistir a las juntas generales:



+  En 9 sociedades el limite se sitia entre 500 y 1.500 acciones.

+  En 10 sociedades el naimero de acciones es inferior a 500.

* Y las 15 restantes no tienen ninguna restriccion estatutaria de esta naturaleza.
+  Una sociedad ha eliminado el limite durante el 2009.

En el grafico 26 se observa, para el periodo 2005-2009, la disminuciéon del nimero
de entidades del IBEX que tienen establecido un limite maximo al ejercicio del dere-

cho de voto en Junta (recomendacion 2), asi como el de companias que exigen un
numero minimo de acciones para poder asistir a Junta.

Limitaciones al voto y a la asistencia en Junta GRAFICO 26
= Limitacion n°® maximo de votos = Limitacién n° minimo de acciones para asistir
35

30 29

N
co

25

N
w

20 19

2005 2006 2007 2008 2009

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.
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Principio de cumplir o explicar

Seguimiento de las recomendaciones del Cédigo Unificado

De acuerdo con el principio de “cumplir o explicar”, las sociedades cotizadas tienen
que informar en su IAGC del grado de seguimiento de las 58 recomendaciones del
Codigo Unificado —indicando si las cumplen, cumplen parcialmente o no siguen
cada una de ellas— y explicar, en su caso, las practicas o criterios que se apartan de
las recomendaciones.

A nivel agregado, las declaraciones incluidas en los IAGC del ano 2009 sobre el
grado de seguimiento® de las recomendaciones del Codigo Unificado ponen de

manifiesto, entre otros, los siguientes aspectos:
+  El grado de seguimiento de las recomendaciones del Cédigo Unificado es alto:

— En promedio, las sociedades del IBEX cumplen el 87,5% del Cédigo vy, adi-
cionalmente, de forma parcial otro 6,7% de las recomendaciones que les
son aplicables. Por tanto, a nivel agregado, no siguen, ni siquiera de forma

parcial, el 5,8% de las recomendaciones (7,2% en 2008).

— Todas las sociedades del IBEX, excepto una, siguen mas del 75% del Codi-
go Unificado. Trece companias —38,2% del total- cumplen mas del 90%
del Codigo Unificado, de las cuales una declara cumplir el 100% de las

recomendaciones.

— Un total de 20 recomendaciones —34,5% del Cédigo Unificado— son seguidas
por todas las companias del IBEX.

+ Como en ejercicios anteriores, las recomendaciones que menos se cumplen son
las relativas al régimen de aprobacion y transparencia de las retribuciones de los
consejeros. Su grado de seguimiento —79,4% en 2009- sigue siendo inferior a
la media del Cédigo Unificado, aunque se registra un avance de tres puntos
porcentuales respecto a 2008.

Las dos tnicas recomendaciones del Codigo que son seguidas por menos de la
mitad de las companias del IBEX son las relativas a la transparencia de las retri-
buciones de los consejeros. La recomendacion 40 —que el Consejo someta a la
Junta un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros— y la 41
—que en la memoria se detalle las retribuciones individuales— son seguidas por
el 35,3% vy el 44,1% de las sociedades del IBEX, respectivamente.

6. Los datos que se analizan a continuacion han sido extraidos de los IAGC recibidos. Como consecuencia del
proceso de revisidn, actualmente en curso, se pueden generar modificaciones sobre el grado de segui-
miento de las recomendaciones del Cédigo Unificado.
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El ntimero de sociedades que detallan las retribuciones individuales de los con-
sejeros —15 companias— sigue siendo el mismo que en 2008. No obstante, se
observa un cierto avance en el nimero de sociedades (12 en 2009, 3 mas que
en 2008) que someten a la Junta, como punto del orden del dia y con caracter
consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones.

En el grafico 27 se incluye, en promedio, el grado de seguimiento total de las reco-
mendaciones del Cédigo Unificado, agrupadas por categorias, de las companias
del IBEX para los ejercicios 2007, 2008 y 2009:

Seguimiento de las recomendaciones del Cédigo GRAFICO 27
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ En 2009, las sociedades del IBEX han alcanzado un grado de seguimiento de las
recomendaciones del Coédigo Unificado del 87,5%, frente al 84,9% en 2008. Este
avance se explica por el incremento de 34 puntos porcentuales registrados en
una sociedad y por la salida del indice de dos companias que tenian un grado
de seguimiento inferior a la media.

No obstante, sin considerar los cambios en la composicion del indice, el porcentaje
de cumplimiento de las recomendaciones del Cédigo Unificado, por parte de
las sociedades que formaban el IBEX al cierre de 2009, se habria incrementado
1,4 puntos porcentuales respecto a 2008.

+  El 44,1% de las companias del IBEX declaran cumplir un porcentaje del Cédi-
go Unificado por encima del ejercicio anterior. Todas las categorias del Codigo
Unificado han registrado mejoras en el grado de seguimiento. El incremento
mas importante corresponde a las recomendaciones relativas a las comisiones
del Consejo de Administracion.

La recomendacion mas adoptada en 2009 es la que establece que la composicion
de la Comision delegada sea similar a la del Consejo de Administracion, que era
una de las que menor grado de seguimiento registraba en ejercicios anteriores.

Seguimiento de las recomendaciones del Cédigo Unificado
agrupadas por categorias

A continuacion se incluyen una serie de graficos que reflejan el grado de seguimiento
de las recomendaciones del Cédigo Unificado, agrupadas por categorias:



(a) Recomendaciones sobre estatutos y Junta general (1 a 6)

El grafico 28 muestra el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones relacionadas con los estatutos y con la Junta general de accionistas:

Seguimiento de las recomendaciones sobre estatutos y Junta general GRAFICO 28
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+  La recomendacién 1 —eliminar la limitacion del nimero méaximo de votos que
puede emitir un accionista en las juntas y las restricciones estatutarias para la
toma de control- no es seguida por 6 sociedades, un 17,6% del total.

La mayoria de estas companias explican su falta de seguimiento por la elevada
aceptacion que tuvo, en la Junta general, la aprobacion de este blindaje. Otras
senalan que esta restriccion se debe a la existencia de una limitacién legal al
pertenecer a un sector regulado.

+  Una sociedad, que pertenece a un grupo en el que cotizan varias companias,
no ha creado el marco que recomienda el Codigo Unificado para evitar los
potenciales conflictos de intereses.

Esta sociedad argumenta que las respectivas areas de actividad de las empresas
del grupo se definen, publicamente, en las cuentas anuales y que los miembros
del Consejo deben comunicar cualquier situacion de conflicto que puedan tener
con el interés de la sociedad.

+ El 82,4% de las companias del IBEX, una mas que en 2008, siguen la recomen-
dacién sobre competencias sometidas a la aprobacion de la Junta general. La
mayoria de las sociedades que no siguen esta practica explican que no la han
incluido en su normativa interna por considerar que se trata de casos muy hipo-
téticos y para evitar posibles conflictos con las normas legales de distribucion
de competencias entre Junta y Consejo.

(b) Recomedaciones sobre el Consejo de Administracion (7 a 26)

El grafico 29 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 7 a 13 del Cédigo Unificado:
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Los consejos de administracion de cinco companias del IBEX, dos menos que en
2008, no se han reservado la competencia de aprobar las politicas y estrategias
generales de la sociedad y las operaciones vinculadas.

Estas companias argumentan que el Consejo, por razones de urgencia, eficacia
y operatividad, ha delegado en sus comisiones o en el primer ejecutivo, la com-
petencia de aprobar ciertas decisiones, siendo las mas comunes: la politica de
retribucion de la alta direcciéon y las operaciones vinculadas.

El tamano del Consejo de Administracion de 11 companias del IBEX
—32,4% del total- supera el limite que recomienda el Cédigo Unificado.
La complejidad y diversidad del grupo y su estructura accionarial, son las
explicaciones mas habituales para justificar la falta de seguimiento de esta
recomendacion.

Todas las sociedades que cuentan con algin consejero calificado como otro
externo explican los motivos por los que no se pueden considerar dominicales
o independientes. Los mas frecuentes son haber desempenado en el pasado
funciones ejecutivas o tener vinculos de parentesco con algin consejero.

Durante el ejercicio 2009 ha seguido aumentando la presencia de consejeros
independientes en el érgano de administracién. La recomendaciéon del Cédigo
relativa a que el niimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario la cumplen
todas las sociedades, mientras que el grado de seguimiento de la recomendacién
12 -relativa a la proporcién entre consejeros dominicales e independientes— ha
pasado del 82,9% en 2008, al 91,2% en 2009.

También ha mejorado el seguimiento de la recomendacion 13 —que el namero de
consejeros independientes represente al menos un tercio del total-. No obstante,
ocho sociedades —23,5% del IBEX- no cuentan con una representacion adecuada
de independientes en el Consejo de Administracion.

El gréfico 30 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 14 a 20 del Cédigo Unificado:



Seguimiento de las recomendaciones 14 a 20 del Cédigo Unificado GRAFICO 30
2007 W 2008 W 2009

100100 100
Q97 Q9 q7
100% o 94 94 94 94
89 86 89
80%
60% > 54
52 50
42
40% —
20%
Explicacion del  Diversidad Funciones Presidente Secretario Desarrollo Inasistencia
caracterdelos  de género presidente primer del Consejo  de las sesiones delos
consejeros ejecutivo consejeros

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

* El 59,4% de las companias del IBEX en las que la presencia de las mujeres en el
Consejo de Administracion es escasa o nula, han adoptado medidas para corre-
gir esta situacion. Aunque este porcentaje sigue siendo bajo, se registra una
mejoria respecto a 2008 (51,5%).

+  El 25% de las sociedades, cuyos presidentes son también los primeros ejecuti-
vos, no han otorgado todas las facultades especiales que el Cédigo recomienda
a uno de los consejeros independientes.

Estas entidades explican que tienen establecidos contrapesos adecuados para
garantizar el debido equilibrio de la estructura de gobierno corporativo, entre
los que se mencionan estan el hecho de que un determinado ntmero de conse-
jeros puede solicitar la celebracion de una reunion del Consejo, o las funciones
que desarrolla la Comision de nombramientos y retribuciones en el proceso de
evaluacion del presidente del Consejo.

+ Unicamente dos sociedades no han establecido procedimientos para que la
representacion en los consejos, en caso de inasistencia de alguno de sus miem-
bros, se confiera con instrucciones concretas, porque consideran que de esta
forma el representante puede atenerse al resultado del debate en el Consejo.

El grafico 31 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 21 a 26 del Cédigo Unificado:

+  El ntmero de consejos de administracion de las companias del IBEX que evaltian
anualmente la calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo, del presi-
dente y las comisiones delegadas, ha pasado de representar el 68,6% en 2007 al
82,4% en 2009.

+  Entre las recomendaciones relativas al Consejo de Administracion, la que menos
se cumple sigue siendo la 26. Unicamente, el 50% de las companias del IBEX
han establecido reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar
parte sus administradores.

Las sociedades que no siguen esta recomendacién argumentan que el control en
esta materia esta suficientemente preservado por la Comisién de nombramientos

Principio de cumplir
o explicar

55



CNMV

Informe Anual de Gobierno
Corporativo de las
companias del IBEX 35
Ejercicio 2009

56

Seguimiento de las recomendaciones 21 a 26 del Cédigo Unificado GRAFICO 31
2007 W 2008 W 2009

100 100 100 100 100 100
100% 94 94 94
o %6 88
) 80
80% 74
69
60% —
50
46
40%
20%
Objeciones Evaluacion Informacién ~ Asesoramiento Programa Dedicacion
alas propuestas periddica alos consejeros externo orientacion
nuevos
consejeros

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

y retribuciones que, entre sus funciones, estd la de revisar los compromisos pro-
esionales de cada consejero.
fesionales de cada con

(c) De los consejeros (27 a 34)

El grafico 32 muestra el grado de seguimiento de las recomendaciones sobre los
consejeros y el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente cada una de ellas:

Seguimiento de las recomendaciones sobre los consejeros GRAFICO 32
2007 W 2008 ® 2009

o0 . 100 100
’ 94 94 g C 9% 96
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80% —
60% —
40%
Seleccion Informacién Rotacion Cese Cesede  Informaciénde  Oposicion Explicacion
de consejeros sobre deconsejeros  ydimision  independientes  supuestos de los de razones
consejeros  independientes que perjudiquen  consejeros de cese

a lareputacion

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+  Todas las sociedades del IBEX han adoptado la recomendacion relativa a que las
propuestas de nombramiento o reeleccion de consejeros cuenten con informe
previo de la Comisién de nombramientos.

+  El 29,4% de las sociedades del IBEX —el 34,3% en 2008- no siguen la reco-
mendacion relativa a que los consejeros independientes no permanezcan como
tales durante un periodo continuado superior a 12 anos. Estas companias con-
sideran que la permanencia de los consejeros independientes depende de su



contribucién, experiencia y cualificacién, sin que el mero paso del tiempo moti-
ve, por si solo, la pérdida de su condicion de independiente.

+  El 88,2% de las sociedades del IBEX siguen la recomendacién 31 relativa a que
el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningtn consejero inde-
pendiente antes del cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera
sido nombrado.

Las sociedades que no siguen esta recomendacién alegan que su cumplimiento
supondria dar un trato diferente a los consejeros independientes respecto de los
demas administradores y, por lo tanto, seria contrario al principio de que todos
los consejeros deben actuar en interés de la sociedad y de sus accionistas.

+  Las recomendaciones sobre el cese y dimisién de los consejeros son seguidas, en
promedio, por el 92,7% de las companias del IBEX y el 7,3% las cumplen par-
cialmente, no hay ninguna sociedad que no cumpla alguna de las propuestas del
Codigo en esta materia.

(d) Retribuciones (35 a 41)

El grafico 33 muestra el grado de seguimiento de las recomendaciones sobre retribuciones
y el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente cada recomendacion:

Seguimiento de las recomendaciones sobre retribuciones GRAFICO 33
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de retribucciones solo a externos resultados retribuciones retribuciones
ejecutivos variables

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+  El grado de seguimiento de las recomendaciones sobre retribuciones es inferior
a la media del Cédigo Unificado, situacion que se explica por la escasa acepta-
cién que tienen las recomendaciones 40 —que el Consejo someta a la Junta un
informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros— y la 41, que reco-
mienda la maxima transparencia de las retribuciones individuales.

Sin tener en cuenta estas dos recomendaciones, el grado de seguimiento de las
propuestas sobre retribuciones del Codigo seria del 96,8%.

+  Las explicaciones mas frecuentes dadas por las sociedades que no siguen la
recomendacion 40 son:
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No esta regulado en la normativa vigente la votacién consultiva en la Junta
general, ni los efectos que se derivarian del resultado de esta votacion.

En el IAGC se informa ampliamente sobre el sistema de retribuciones de los
miembros del Consejo de Administracion.

La politica de retribuciones se determina a nivel de Consejo de Administracion.

Supondria introducir una distorsién de las atribuciones de competencias
entre la Junta general y el Consejo de Administracion.

+ Las explicaciones mas frecuentes dadas por las sociedades que no siguen la

recomendacion 41 son las siguientes:

— Entienden que la Junta general puede efectuar, de forma efectiva, el control

sobre las retribuciones de los miembros del Consejo de Administracion, si
la informacién se presenta globalmente o por grupos homogéneos de

consejeros.

La informacion se desglosa de forma agregada para respetar la privacidad y
seguridad de los consejeros.

La complejidad de la estructura organizativa, el caracter de los sectores en
los que la sociedad desarrolla su actividad, su ambito multinacional y su
relevancia econémica y empresarial, justifican que la informacion se recoja
de forma agregada, ya que su publicidad en otra forma podria perjudicar los
intereses sociales.

(e) De las comisiones (42 a 58)

El gratico 34 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las

recomendaciones 42 a 47 del Cédigo Unificado:

Seguimiento de las recomendaciones 42 a 47 del Cédigo Unificado GRAFICO 34

2007 = 2008 = 2009
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Comision por el Consejo comisiones de cédigos  de los miembros interna
delegada de asuntos de supervision internos del Comité

de la Comision y control de conducta de auditoria

delegada

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.



El 14,8% de las sociedades que han constituido la Comisién ejecutiva no siguen
la recomendacion 42 —relativa a la participacién de las diferentes categorias de
consejeros en la Comision ejecutiva— porque la presencia de ejecutivos es superior
a la del Consejo, y el secretario no coincide en ambos érganos.

La mayoria de las entidades que no siguen la recomendacion entienden que la
Comision ejecutiva es un organo delegado netamente ejecutivo y consideran
adecuado primar el criterio de eficiencia, por lo que incorporan a dicha Comision
un porcentaje mayor de consejeros ejecutivos.

El incremento de independientes en los consejos de administraciéon se ha tra-
ducido en un incremento de su presencia en las comisiones de supervision y
control. Por ello, la recomendacion 44 —relativa a la composicion y funciones de
las comisiones de control- ha pasado de ser seguida por el 60% de las compa-
nias del IBEX en 2008 al 64,7% en 2009.

Las sociedades que no siguen esta recomendacion explican que para designar a
los miembros de las comisiones de control han dado prioridad, no tanto a la
clase de consejeros, como a sus aptitudes, experiencia y cualificacién para
contribuir a un mejor desempeno de sus funciones.

El gréfico 35 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las

recomendaciones 48 a 53 del Codigo Unificado:

Seg

100%

80%

60%

40%

uimiento de las recomendaciones 48 a 53 del Cédigo Unificado GRAFICO 35
2007 = 2008 = 2009

100 100 100 100 100 100

7 97 Qg Qg

91 91

Informacion Politica Funciones Convocatoria Informe Presentacion
del responsable de control Comité de del Comité previo del de cuentas
de auditorfa y gestion auditorfa de auditorfa Comité de anuales sin
interna de riesgos de cualquier auditorfa salvedades

empleado al Consejo

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

El porcentaje de sociedades del IBEX que han encomendado a su Comité de
auditoria todas las funciones que recomienda el Cédigo Unificado, ha pasado del
80% en 2008 al 88,2% en 2009. La recomendacién con menor grado de adopcion
es la relativa al establecimiento y supervision de un mecanismo que permita a
los empleados comunicar las irregularidades de potencial transcendencia.

El grafico 36 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las

recomendaciones 54 a 58 del Cédigo Unificado:
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Seguimiento de las recomendaciones 54 a 58 del Cédigo Unificado GRAFICO 36
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ejecutivos ejecutivos

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Apl

La recomendacién con mayor porcentaje de incumplimiento de esta categoria
-35,3% del total- es la relativa a que la mayoria de los miembros de la Comi-
sion de nombramientos sean independientes. Las sociedades que no la siguen
argumentan que la composicién de la Comision de nombramientos y retribu-
ciones responde a la estructura de participacion de las diferentes categorias de
consejeros y, en su eleccion, prima la experiencia y cualificacion.

icacion del principio cumplir o explicar

En el ano 2009, la Comisién Europea publicé un informe sobre la aplicacién practi-

ca de los codigos de buen gobierno en Europa basados en el principio de “cumplir

o explicar”. Este estudio ponia de manifiesto que el sistema debia ser mejorado y for-

talecido, en particular las explicaciones que dan las sociedades sobre la falta de

seguimiento de las recomendaciones.

El estudio de la Comisién Europea clasificaba las explicaciones sobre la falta de

seguimiento de las recomendaciones en cinco categorias:

Redundantes: aquellas que reiteran el hecho del incumplimiento o sélo indican
la existencia de una desviacion respecto de la recomendacion.

Alternativas: no explican las causas por las que existe incumplimiento, pero
incluyen informacién adicional especifica como alternativa a la recomendacién.

No especificas: motivan de forma genérica un desacuerdo con la recomendaciéon
y no desarrollan una explicacion especifica para la sociedad en concreto.

Transitorias: la sociedad declara un compromiso para adoptar las medidas necesarias
con el objetivo de cumplir la recomendacioén en el futuro.

Especificas: las que informan sobre una situacion especifica para la sociedad en
concreto y explican los motivos por los que esta circunstancia les impide cumplir
la recomendacion.



Tomando como muestra diez de las recomendaciones menos seguidas histérica- Principio de cumplir
. . T . o explicar
mente por las sociedades del IBEX, se ha realizado un analisis del contenido de las P

explicaciones aportadas en los IAGC de 2009 para justificar su falta de seguimiento.

El grafico 37 muestra los porcentajes de las explicaciones de la muestra analizada,
segun su clasificacion en las cinco categorias descritas.

Clasificacion de las explicaciones GRAFICO 37

Reiterativas

Especificas 219%

24%

Transitorias ‘ .
Alternativas No especificas
15% 34%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+  Enel 24% de los casos, las sociedades explican los motivos particulares por los
que no siguen la recomendacion. Los mas comunes son que la estructura accio-
narial que tiene la compania o la diversificacion geografica en la que realiza su
actividad, dificultan incorporar determinadas practicas de buen gobierno.

+  En el 6% de los casos, las sociedades estan adaptando sus practicas para poder
cumplir en el futuro con las recomendaciones. Asi, se confirma la tendencia
observada en los altimos anos de un creciente cumplimiento del Cédigo Unificado.

+ Otro 15% explica las practicas que realiza la sociedad y entienden que cumplen
el mismo objetivo que persigue la recomendacion. Este tipo de explicacion es
comun en la recomendacién 17, donde las sociedades argumentan que han
adoptado otras medidas de contrapeso para limitar el poder del presidente del
Consejo, a pesar de no haber otorgado las facultades especiales que el Cédigo
recomienda a un consejero independiente.

En algunos casos las explicaciones sobre la falta de seguimiento de las recomendaciones
no contienen informacion suficiente para que los accionistas, inversores y el mercado
en general puedan juzgar las razones que justifiquen el proceder de la sociedad.

Por este motivo se ha requerido a 8 sociedades —23,5% del IBEX- para que amplien
informacion sobre las razones por las que no siguen algunas de las recomendaciones
del Cédigo. Tres de las recomendaciones mas requeridas son la 17 (que se faculte a
un consejero independiente para convocar al Consejo, etc.), la 41 (transparencia de
las retribuciones individuales) y la 54 (que la mayoria de los miembros de la Comision
de nombramientos sean consejeros independientes).

Como resultado de estos escritos, la mayor parte de las sociedades requeridas han
optado por ampliar la informacion y el resto de las que ya han contestado a la fecha
de elaboracion del presente informe han modificado sus IAGC. Es importante sena-
lar que los avances posteriores en la calidad de las explicaciones no estan recogidos
en la clasificacion que muestra el grafico anterior, por lo que es razonable esperar que
mejore una vez que se incluya la nueva informacion aportada por las sociedades.






ANEXO I: Datos individuales de las companias del IBEX-35
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ANEXO II: Datos individuales del grado de seguimiento de las
recomendaciones del Cédigo Unificado
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