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Presentacion Presentacion

La Ley del Mercado de Valores (en adelante, LMV) establece que las sociedades co-
tizadas y los emisores de valores cotizados deben hacer ptblico, con caracter anual,
un Informe de Gobierno Corporativo (en adelante, IAGC) y difundirlo como hecho
relevante.

El IAGC tiene que facilitar informacién completa y razonada sobre las practicas de
gobierno corporativo de los emisores de valores cotizados, para que los inversores y
otros usuarios de la informacién puedan formarse una opinién fundada.

La LMV establece el deber de difundir informacién sobre el grado de seguimiento
de las recomendaciones del Cédigo Unificado y asigna ala CNMV la responsabilidad
de revisar las reglas de gobierno corporativo, a cuyo efecto podra recabar cuanta in-
formacién precise al respecto, asi como hacer publica la informacién que considere
relevante sobre su efectivo grado de cumplimiento.

Este es el sexto afio consecutivo que la CNMV publica el Informe de Gobierno Cor-
porativo de las sociedades que componen el Ibex y el cuarto desde la aplicacién del
Codigo Unificado de Buen Gobierno (Cédigo Unificado).

El presente informe refleja, de forma agregada, las principales caracteristicas de las
estructuras de gobierno corporativo de las sociedades que componian el indice Ibex
al cierre del ejercicio 2010', a partir de la informacién de los IAGC publicados por
dichas sociedades cotizadas en 2011. No obstante, los datos utilizados pueden sufrir
modificaciones como consecuencia de las actuaciones de revisién de los IAGC que
esta llevando a cabo la CNMV.

Todas las companias del Ibex han remitido los IAGC del ejercicio 2010 en plazo, y
todos los informes han sido aprobados por unanimidad de los miembros de los res-
pectivos consejos de administracion.

El informe analiza, en primer lugar, la evolucién general de las practicas de go-
bierno corporativo de las 35 sociedades cotizadas analizadas; a continuacién se
describe la estructura de la propiedad y del consejo de administracién, asi como
su funcionamiento, las comisiones delegadas, las principales caracteristicas de los
sistemas retributivos de los consejeros y de la alta direccién; finalmente se inclu-
yen apartados sobre los sistemas de control de riesgos, operaciones con partes vin-
culadas y conflictos de intereses; asi como los aspectos mas relevantes de la junta
general de accionistas.

1 Las sociedades analizadas son aquellas que integraban el Ibex al cierre de 2010, excepto Arcelor Mittal
cuyo Estado miembro de origen es Luxemburgo y, por tanto, no esta obligada a remitir el IAGC segun el
modelo aprobado por la Circular 4/2007, de 27 de diciembre, de la CNMV. Para respetar el tamafio de la
muestra utilizada todos los afios, en sustitucion de Arcelor Mittal se ha incluido a Amadeus It Holding,
integrada en el indice en la primera sesién bursatil de 2011.
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En el apartado sobre el principio «cumplir o explicar» se analiza, por un lado, la
Informe anual

evolucién del grado de seguimiento de las recomendaciones del Cédigo Unificado y,

de Gobierno . . . :

Corporativo por otro, las explicaciones declaradas por las sociedades que no siguen las recomen-
de las compafifas daciones del Cédigo Unificado.

del IBEX 35

Por tltimo, como informacién complementaria a los cuadros y graficos de los dis-
Ejercicio 2010 tintos capitulos, en los anexos de este informe se incluyen tablas estadisticas confec-

cionadas a partir de los principales datos de los IAGC difundidos por las entidades.

Los cuadros estadisticos incluidos en este informe se encuentran disponibles en la
pagina web de la CNMV?, pudiendo descargarse en formato Excel.

10 2 http://www.cnmv.es/portal/Publicaciones/estadiscas.aspx?lang=es



Evolucion de las practicas de gobierno
corporativo

Los aspectos mas relevantes registrados en 2010 sobre las practicas de gobierno cor-

porativo de las companias del Ibex son los siguientes:

Aplicacién del Cédigo Unificado

En términos agregados, el grado de seguimiento de las recomendaciones del Cédigo

Unificado es muy similar al registrado en 2009:

(i)

(i)

(iii)

En promedio, las sociedades del Ibex cumplen el 87,8% (87,5% en 2009) del
Cédigo vy, adicionalmente, de forma parcial otro 6,2% (6,7% en 2009) de las
recomendaciones que les son aplicables. Por tanto a nivel agregado, no siguen,
ni siquiera de forma parcial, el 6% de las recomendaciones (5,8% en 2009).

Todas las sociedades del Ibex, excepto dos, siguen mads del 75% del Cédigo
Unificado. Dieciséis companias —45,7% del total- cumplen mas del 90% del
Codigo Unificado, de las cuales dos declaran un seguimiento del 100%.

El 50% de las companias del IBEX declaran cumplir un porcentaje de reco-
mendaciones superior al del ejercicio anterior

Como en anos anteriores, las recomendaciones con un menor nivel de adop-
cion siguen siendo las relativas al régimen de aprobacién y transparencia de
las retribuciones de los consejeros.

La recomendacién 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 45,7% y el 51,4%
de las sociedades del Ibex, respectivamente. Dichos porcentajes son muy
inferiores a la media de seguimiento de las recomendaciones del Cédigo
Unificado (87,8%).

Sin embargo, cabe destacar que estas son las recomendaciones cuyo grado
de implantacién ha experimentado un mayor crecimiento en 2010. La reco-
mendacién 40 pasa a ser cumplida por 16 sociedades frente a 12 en 2009, y
la recomendacion 41 ha sido seguida por 18 sociedades en 2010 frente a las
15 que la segufan el afno anterior.

Respecto a la calidad de las explicaciones facilitadas por las sociedades que
se apartan de lo recomendado en el Cédigo Unificado, cabe senalar que en
2010 se ha reducido la proporcién de explicaciones reiterativas, no especifi-
cas o transitorias en beneficio de motivaciones especificas, mediante las cua-
les las sociedades informan sobre circunstancias concretas que dificultan la
adopcidén de practicas de buen gobierno corporativo.

Evoluciéon
en las précticas de
gobierno corporativo

11
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El mayor porcentaje de explicaciones reiterativas o no especificas se sigue
produciendo en las recomendaciones sobre la publicacién del detalle de las
retribuciones individuales de los consejeros, y el sometimiento a la junta de
un informe sobre la politica de remuneraciones.

Estructura de la propiedad

(v)

(vii)

(viii)

La capitalizacién bursatil disminuyd un 15% con respecto al cierre del ejer-
cicio 2009. El mayor volumen corresponde a los sectores bancario y de ener-
gla y agua que representaban, respectivamente, un 27,9% y 26,1% del total
del indice.

En el 31,4% de las sociedades del Ibex (35,3% en 2009) existe alguna per-
sona, fisica o juridica, que posee la mayoria de los derechos de voto o que
ejerce o puede ejercer el control.

En 11 sociedades (7 en 2009), la suma de las participaciones significativas
declaradas, incluidos los paquetes accionariales en poder del consejo, supera
el 50% del capital social.

El capital flotante de las sociedades del Ibex ha disminuido, en promedio,
hasta situarse en el 47,7%, frente al 48,4% registrado en 2009. La autocar-
tera ascendio hasta el 1,2% (0,9% en 2009). Dos sociedades mantienen un
capital flotante inferior al 15%.

En 2010 se han formalizado 5 nuevos pactos parasociales. En 2 de ellos
también se informa de la existencia de una accién concertada entre
accionistas.

Consejo de administracion y comisiones delegadas

(ix)

El tamano medio de los consejos de administracion se sitda en 14,3 miem-
bros, ligeramente inferior al promedio del ejercicio 2009 (14,4) y por debajo
de maximo recomendado por el Cédigo Unificado (15).

Sin embargo, el nimero de consejeros que componen los érganos de ad-
ministracién de todas las sociedades del Ibex se ha incrementado un 2,4%,
pasando de 490 en 2009 a 502 en 2010 Y, al igual que en 2009, los consejos
de 11 sociedades superan los 15 miembros.

El 45,7% de las sociedades del indice han modificado el tamano de su con-
sejo en 2010, que oscila entre 8 y 23 miembros.

El 15,9% de los miembros del consejo de administracion tienen funciones
ejecutivas, el 38,8% son calificados como dominicales, el 40,2% son inde-
pendientes vy el resto otros externos. Dichas proporciones se mantienen en
la linea de las de 2009.

El 71,4% de las companias del Ibex (76,5% en 2009) cuenta, al menos, con
un tercio de independientes en el consejo, siguiendo la recomendacién 13
del Cédigo Unificado.



(xii)

Un total de 24 consejeros (28 en 2009) calificados como independientes en
13 sociedades —37,1 % del Ibex— permanecen en los respectivos consejos de
administraciéon desde hace mas de 12 afos.

El promedio de mujeres en los consejos de administracién del Ibex ha pasado
del 10,2% en 2009 al 10,6% en 2010. Sin embargo, el porcentaje medio de
consejeras ejecutivas se ha situado en el 3,8%, frente al 4% de 2009.

El 42,4% (40,6% en 2009) de las sociedades en las que la presencia de con-
sejeras es escasa o nula, no han adoptado todas las medidas que recomien-
da el Codigo Unificado para corregir tal situacién. Las sociedades declaran
contar con procesos de seleccién objetivos y que no limitan la presencia
femenina, pero no han adoptado procedimientos de busqueda deliberada
de consejeras.

Retribuciones del consejo y la alta direccion

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

La retribucién media por consejo se situd en 7,2 millones de euros, un 17,4%
menos que en 2009. Si se descuenta el efecto de las indemnizaciones por
cese pagadas por una sociedad en el ejercicio anterior, el decremento serfa

del 8,4%.

La retribucion agregada de los consejos se estructura de la siguiente forma:
el 39,4% corresponde a la retribucién anual fija percibida por los consejeros
en su calidad de ejecutivos (34% en 2009), la remuneracién variable repre-
senta el 30,7% (30% en 2009), las dietas el 8,2% (7% en 2009) y el 21,7%
restante procede de sistemas retributivos basados en acciones, indemniza-
ciones y atenciones estatutarias (29% en 2009).

Por tipologia de consejeros, el importe agregado de las retribuciones de los
ejecutivos representa el 71,3% del total devengado por el consejo (76,5% en
2009); los dominicales el 10,9% (9% en 2009); los independientes el 15,6%
(12,4% en 2009) y otros externos el 2,2% (2,1% en 2009).

Las variaciones respecto al ejercicio 2009 reflejan los cambios registrados en
la composicion de los consejos.

En 2010 la remuneracién media de los consejeros ejecutivos fue de 2,2 mi-
llones de euros (2,7 millones en 2009) lo que supone una reduccién del
22,7%, cuyo origen esta en las indemnizaciones por ceses y jubilacién de
administradores y en los incentivos plurianuales devengados por consejeros
ejecutivos en el ejercicio anterior.

Descontado el efecto de los 29,7 millones de euros que pagd una sociedad
en concepto de indemnizacion por cese de tres consejeros, la reduccién de
la remuneraciéon media desciende del 22,7% al 8,7%.

Al cierre de 2010, el nimero de miembros de la alta direccién de las compa-
nfas del Ibex ascendia a 513 (502 en 2009) y su retribucién media se situd
en 754.000 euros, lo que representa un incremento de 7,4% sobre el ano an-
terior. Este incremento se explica, en parte, porque una sociedad retribuyé
con 6,8 millones de media por alto directivo.

Evoluciéon
en las précticas de
gobierno corporativo

13
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El promedio de las retribuciones de la alta direccién representa el 2,6% de los resul-

tados del ejercicio. Dicho porcentaje es superior al registrado en afos anteriores (por

debajo del 2% desde 2007), debido a que tres sociedades declararon un porcentaje

superior al 10%.

Junta general de accionistas

(xviii)

(xix)

(xx)

El porcentaje medio de asistencia a las juntas generales celebradas en el ano
2010 se situd en el 71,5% del capital social, frente a un 73,3% en 2009. El
voto en representacion sigue aumentando y el voto a distancia se ha redu-
cido, rompiéndose el aumento progresivo de la utilizacién de este sistema
desde 2006.

Un total de 6 companias —17,1% 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.

La Ley de Sociedades de Capital establece que, a partir del 1 de julio de 2011,
seran nulas las clausulas estatutarias que, directa o indirectamente, fijen un
ntimero maximo de votos que puede emitir un accionista o las sociedades
de un mismo grupo.

Se ha incrementado de 19 a 20 el nimero de companias del Ibex que tie-
nen establecidos requisitos sobre el nimero minimo de acciones para poder
asistir a las juntas generales.



Il Estructura de la propiedad

Capital social y capitalizacion bursatil

Al cierre del ejercicio 2010, el capital social de las companias del Ibex ascendia a
30.681,4 millones de euros, un 2,97% superior a la cifra agregada del ejercicio ante-
rior. Esta variacion se explica por los siguientes factores:

+ La incorporacién de una sociedad en la composiciéon del indice, que supone un
incremento de 0,4 millones del capital social agregado del ejercicio anterior.

+ Alo largo del ano, 10 sociedades del Ibex realizaron ampliaciones de capital por
un importe total de 884 millones de euros.

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

Capital social y capitalizacion CUADRO 1
% % %
Importe: 2007 2008 2009 2010 variacion variacion variacion
Millones de euros 08-07 09-08 10-09
Capital social 24.425 29.944  29.797 30.681 22,59% -0,49% 2,97%
Capitalizacion 607.003 400.910 485.820 413.015 -33,95% 21,18% -14,99%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia

La capitalizacién bursatil disminuy6 un 15% respecto al cierre de 2009, hasta alcan-
zar los 413.015 millones de euros.

La mayor capitalizacién corresponde al sector bancario que representa un 27,9%
(33,7% en 2009), seguido por el sector energfa y agua con un 26,1% (24,7% en 2009)
y el sector transportes y comunicaciones con un 21,9% (21,0% en 2009).

Distribucion del capital

A nivel agregado, la variacién mas significativa en la distribucién del capital social,
por tipologia de accionistas, se produjo en el promedio de accionistas significativos
que aumento un punto porcentual, respecto al afo anterior, en detrimento del grupo
de consejeros que disminuyé medio punto porcentual. El grafico 1 muestra, para
las distintas tipologfas, la distribucién porcentual comparada para los cinco tltimos
ejercicios:’

3 Los datos repres entan la media aritmética de la distribucién del capital de las sociedades cotizadas, to-
mando como base de célculo los porcentajes correspondientes, para cada sociedad, a las diferentes cate-
gorias incluidas en el gréfico. El porcentaje representativo de los accionistas significativos no consejeros se
ha obtenido una vez deducidos las participaciones en poder de los miembros del Consejo.

Estructura de la propiedad

15
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Distribucidn del capital de las compaiiias del Ibex GRAFICO 1

== CONSEjO == Participaciones == Autocartera Capital flotante

60%

0% 5{
40% _— —

30%

20%

\

10%

0% T T T T
2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ En 11 sociedades del Ibex —12 en 2009— existe alguna persona, fisica o juridica,
que posee la mayoria de los derechos de voto o que ejerce o puede ejercer el con-
trol. Este descenso se debe a que en una de las sociedades el accionista mayorita-
rio ha perdido el control.

+ En otras 11 sociedades —7 en 2009— la suma de participaciones significativas de-
claradas, incluyendo los paquetes accionariales en poder del consejo, supera el
50% del capital social, sin que exista ningtin accionista que individualmente ejer-
za el control.

Participaciones del consejo de administraciéon

El capital en poder del consejo de administraciéon se ha reducido en 0,5 puntos
porcentuales respecto al promedio del ano anterior, alcanzando el 12,2% (12,7%
en 2009).

El grafico 2 muestra el porcentaje medio de los paquetes accionariales en poder del
consejo, agrupados por tipologia de consejeros:

Distribucidn del capital por tipologia de consejero GRAFICO 2

B Dominicales M Ejecutivos Independientes y otros

10%

8%

6%

4%

2%

0%
2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.



+ La mayor variacién de la participacion se registra en los consejeros dominicales
que disminuyen un punto porcentual hasta situarse en el 7,3% —8,3% en 2009-.
Un total de 95 consejeros dominicales han declarado participaciones en el capital
de las sociedades del Ibex. En promedio, el 95,8% (91 consejeros) posee una par-
ticipacion del 1,3%, mientras que el 4,2% restante mantiene paquetes accionaria-
les iguales o superiores al 15%.

+ Un total de 69 consejeros ejecutivos declararon participaciones en el capital de
las sociedades del Ibex donde prestan sus servicios: 66 tienen una participacién
media del 0,5% del capital; mientras que los 3 consejeros restantes mantienen
paquetes superiores al 20%.

+ Por altimo, 117 consejeros independientes han declarado participaciones
en el capital de las sociedades del Ibex, 2 de ellos poseen una partici-
pacidén superior al 1% vy los 115 restantes tiene n una participacion media
del 0,05%.

Por tipologia de inversores, el promedio de participaciéon de los consejeros
en el capital de las sociedades del Ibex (12,2%) se distribuye como sigue: un
4,4% corresponde a personas fisicas residentes (4,8% en 2009); un 6,8% a per-
sonas juridicas residentes (6,9% en 2009); y un 1% a no residentes, igual que
en 2009.

Accionistas significativos no consejeros*

Los accionistas significativos no consejeros han aumentado su presencia en
el capital de las empresas del Ibex, situandose en promedio en el 39,0% del
capital (38% en 2009). El grafico 3 recoge su distribucién por tipologia de in-

versores:
Distribucién de accionistas significativos por tipologia GRAFICO 3
2006 W 2007 Il 2008 2009 2010
30 %
20 %
10 % —
Fondos Custodios Entidades Entidades Entidades  Sector publico
deinversién internacionales financieras: privadas privadas
internacionales bancos, cajas, residentes  no residentes
aseguradoras

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

4 En este grupo se incluyen las participaciones significativas de los accionistas no consejeros que al-
canzan o superan, de forma directa o indirecta, el 3% del capital social. También se recogen aquellos
paquetes accionariales comunicados que, sin llegar al porcentaje sefialado, permiten ejercer una
influencia notable.

Estructura de la propiedad
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+ Las variaciones mas importantes corresponden a las entidades privadas residen-
tes y a las entidades financieras, con un descenso y un incremento, respectiva-
mente, de un punto porcentual respecto al ano anterior.

+ Las cajas de ahorro siguen manteniendo una presencia relevante en el acciona-
riado de las sociedades cotizadas, aunque la han reducido en 2010: 8 cajas (11 en
2009) declararon 20 participaciones significativas en el capital (22 en 2009) de 12
companias (13 en 2009).

Un total de 2 bancos espafioles declaran 5 participaciones significativas en 5 so-
ciedades del Ibex. Ademas, otros 6 bancos extranjeros notificaron participacio-
nes significativas en otras tantas sociedades del Ibex.

+ El 64% de los accionistas con paquetes significativos que no tienen la con-
diciéon de consejeros (61% en 2009), han propuesto el nombramiento de
algin administrador que los represente en el consejo. El 36% restante de los
paquetes significativos sin representaciéon en el consejo corresponde ma-
yoritariamente a no residentes (64,7%), que representan el 23% del total
de accionistas significativos no consejeros. El 13% restante corresponde a
residentes.

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

— Al igual que en 2009, un 1% corresponde al sector publico;

— Un 13% (5% en 2009) son entidades financieras, de las cuales el 6% de la
participacién corresponde a no residentes;

— Un 7% (11% en 2009) pertenece a entidades privadas residentes;

— Un 13% (16% en 2009) son gestoras o fondos de inversién internacio-
nales; y

— Un 2% ha sido declarado en 2010 por entidades financieras en su calidad
de custodios.

Autocartera

En promedio, la autocartera declarada por el conjunto de companias del Ibex as-
cendié al 1,2% (0,9% en 2009). Al cierre del ejercicio, un total de 26 sociedades co-
tizadas —74,3% del total- mantenfan acciones propias en cartera con un promedio
declarado del 1,6%, frente a las 25 sociedades que en 2009 declararon un promedio
del 1,3%.

Tres sociedades declaran una autocartera superior al 5% y una de ellas posee un
9,9%. Por el contrario, 9 entidades —25,7%— no declaran autocartera, de las cuales 8§
tampoco la declararon en 2009.

En el grafico 4 se muestra el promedio de la autocartera 2010 y 2009 distribuido por
sectores:



Distribucidn de la autocartera por sectores GRAFICO 4
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Un total de 18 entidades declararon resultados por operaciones de autocartera y 13
de ellas obtuvieron, en promedio, unas minusvalias por importe de 10,7 millones de
euros. Las 5 sociedades restantes registraron, en promedio, unas plusvalias de 6,9
millones de euros.

Capital flotante

El promedio de capital flotante de las empresas del Ibex se ha reducido respecto
al ano anterior en 0,7 puntos porcentuales, situandose al cierre del ejercicio en el
47,7%. Los aspectos mds relevantes de esta evolucién son los siguientes:

+ Por un lado, el capital flotante de 16 sociedades del Ibex aument6 el promedio en
1,4 puntos porcentuales.

Sin embargo, el resto de las sociedades que componen el indice han hecho dismi-
nuir, en promedio, el capital flotante en 2,1 puntos porcentuales.

+ El 54% de las companias del Ibex —57% en 2009— mantienen un capital flotante
superior al 40%. Al cierre del ejercicio 2010, el capital flotante de dos sociedades
era inferior al 15%.

Pactos parasociales

Los pactos parasociales, segtin los define la LMV, son aquellos acuerdos que regulan
el ejercicio del derecho de voto en las juntas generales de accionistas o que restrin-
gen la libre transmisibilidad de las acciones y obligaciones convertibles o canjeables
de las sociedades andnimas cotizadas.

En el ejercicio 2010 estaban en vigor un total de 15 pactos parasociales (10 en 2009)
sobre otras tantas entidades del Ibex y que afectan a un promedio de capital del
28,6%, frente al 28,2% en 2009:

Estructura de la propiedad
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+ En 2 de los 5 nuevos pactos parasociales notificados en 2010 se informa también
de la existencia de una accién concertada entre accionistas’.

+ El 53% de los pactos regulan la sindicacién de los derechos de voto; un 20% re-
gula tnicamente la libre transmisibilidad de las acciones y en los restantes pactos
se regula el ejercicio del voto para determinados puntos del orden del dia en las
juntas generales de accionistas o para la composicion del consejo de administra-
cién y sus comisiones.

Derechos de opcion

En el ejercicio 2010, un total de 31 consejeros (39 en 2009) declararon ser titulares de
derechos de opcién sobre acciones de 10 sociedades del Ibex (11 en 2009).

El promedio de los derechos de opcién por consejero ascendié al 0,106% de los de-
rechos de voto atribuidos a las acciones subyacentes (0,09% en 2009). Un consejero
ejecutivo declaré una participacion superior al 0,70%. Los 30 consejeros restantes
declararon, en promedio, un 0,08% de derechos de voto.

Por grupos sectoriales, hay que destacar que 12 consejeros de 4 sociedades perte-
necientes al sector de la construccién tienen declarados derechos de opcion. Las
restantes 6 sociedades se reparten por igual entre medios de comunicacién y nuevas
tecnologias en el que han declarado derechos de opcién 6 consejeros; transportes y
comunicaciones con 7 consejeros y el sector bancos al que pertenecen 6 consejeros.

El 87,1% de los consejeros que han declarado derechos de opcién tienen la condicién
de ejecutivos (74,4 % en 2009); el 3,2% son dominicales (10,3% en 2009) y el 9,7%
restante son independientes y otros externos (15,3% en 2009).

5 Elarticulo 24 del Real Decreto 1362/2007, sobre transparencia, establece que sera objeto de notificacion la
celebracién de acuerdos que obliguen a adoptar, mediante el ejercicio de concertado de los derechos de
voto, una politica comun duradera en lo que se refiere a la gestion de la sociedad o que tenga por objeto
influir de manera relevante en la misma.
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Tamaiio y tipologia del consejo

Los 6rganos de administracion de las sociedades del Ibex estan formados por un to-
tal de 502 consejeros (490 en 2009) al cierre del ejercicio 2010. El tamano medio de
los consejos de administracion se sittia en 14,3 miembros, muy similar al promedio
del ejercicio 2009 (14,4). La moda estadistica es de 15 administradores y se repite en
seis entidades.

En 2010, un total de 16 companias modificaron el tamano de su consejo:

Variacion del tamafio del consejo en 2010 CUADRO 2

Numero de sociedades

Ne miembros Han aumentado Han disminuido No han modificado
del consejo Total el tamaio del consejo el tamaiio del consejo el tamafo del consejo
en 2010 en 2010 en 2010
<5 0 — — —
entre5y 15 24 5 5 14
=15 1 2 4 5
Total 35 7 9 19

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ Eltamano del consejo de las sociedades del Ibex oscila entre un minimo de 8 y un
maximo de 23 miembros. Un total de 11 entidades no siguen la recomendacién
del Cédigo Unificado, al superar el tamafio de sus consejos el limite maximo de
15 miembros. No obstante, cuatro sociedades que superan el limite maximo han

reducido su nimero en 2010.

+ En el ejercicio 2010, los 502 cargos de consejero de las companias del Ibex esta-
ban ocupados por 455 personas: 41 administradores (9% del total) pertenecen al
consejo de més de una sociedad del Ibex, de los cuales: 36 ocupan el cargo en 2
sociedades, 4 en 3 sociedades y uno es miembro del consejo en 4 sociedades del
Ibex.

+  Como muestra el grafico 5, los consejeros externos —dominicales, independien-
tes— constituyen una amplia mayoria respecto a los ejecutivos:
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Composicidn del consejo por tipologia GRAFICO 5
M 2007 2008 M 2009 2010
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

— La evolucién de la composicion del consejo desde el 2007 refleja una disminu-
cion de la presencia de los consejeros ejecutivos y dominicales, principalmente
a favor de los independientes.

— El nimero de sociedades con mayoria de consejeros independientes desciende
a 6 en 2010 (7 en 2009). Por el contrario, las sociedades con mayoria de domini-
cales ha aumentado a nueve (siete en 2009). Una sociedad no tiene nombrado
ningtn consejero dominical.

— La sociedad con mayor representaciéon de dominicales alcanza un 78,6% de
miembros del consejo con esta tipologia, y la sociedad con mayor representa-
cién de independientes tiene un 78,6% de consejeros calificados como tales.

— En 18 sociedades del Ibex (igual que en 2009) se han nombrado consejeros
externos que no pueden ser calificados como dominicales ni independientes.

Presencia de consejeros independientes

El grafico 6 muestra la evolucion de los principales parametros indicativos de las

recomendaciones del Cédigo Unificado respecto a la presencia de los consejeros in-
dependientes en los distintos érganos de gobierno:



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

+ El porcentaje de independientes en el consejo sufre cierto retroceso desde el
40,4% en 2009 al 40,2% en 2010.

+ Se mantiene la tendencia creciente del nimero de consejeras independientes, asi
como en la comision ejecutiva y la comisién de nombramientos y retribuciones.

+ Se produce un retroceso en el porcentaje de sociedades que cuentan con una
proporcién de consejeros independientes superior al tercio recomendado por
el Codigo Unificado. Por el contrario, destaca el incremento en el porcentaje de
presidentes independientes, tanto en el comité de auditoria como la comisién de
nombramientos y retribuciones. Ambos porcentajes se sitGan por encima del 88%.

En el cuadro 3 se agrupan las companias del Ibex en funcién del porcentaje que
representan los administradores independientes en los consejos:

Distribucién de sociedades segun la presencia de independientes CUADRO 3
Ne de entidades

% independientes

. Tamano del Con entidad
en el consejo

2007 2008 2009 2010 consejo>15 de control
<1/3 14 10 8 10 5 3
entre 1/3y 50% 17 19 19 19 6 6
> 50% 4 6 7 6 0 3

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

« El 71,4% de las companias del Ibex (76,5% en 2009) cuenta, al menos, con un
tercio de independientes en el consejo, siguiendo la recomendacién 13 del Cédigo
Unificado.

Las sociedades con mayoria de independientes representan el 17,1% del Ibex
(20,6% en 2009). Todas estas sociedades tienen un tamano del consejo igual o
inferior a 15, tal y como recomienda el Cédigo Unificado.

+  Seis sociedades del Ibex (4 en 2009) redujeron el porcentaje de independientes
en 2010. Por el contrario, 5 entidades (9 en 2009) han aumentado el peso relativo.
En 4 de ellas los independientes son mayorfa.

Estructura del consejo
de administracion
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+ Un total de 24 consejeros (28 en 2009) calificados como independientes en 13
sociedades —37,1% del Ibex— permanecen en los respectivos consejos de adminis-
tracion desde hace mds de 12 anos.

El Codigo Unificado recomienda que la relaciéon entre dominicales e independientes
se establezca teniendo en cuenta la proporciéon que exista entre el capital repre-
sentado por los consejeros dominicales y el resto. En el grafico 7 se muestra dicha
relacion:

Equilibrio de dominicales e independientes con estructura de la propiedad  GRAFICO 7

20

Numero de sociedades
)

Favorable a los independientes Equilibrio Favorable a los dominicales

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Tal como se observa en el grafico 7, en el ejercicio 2010 la representaciéon de los
consejeros independientes en el 74,3% de las sociedades del Ibex (70,5% en 2009)
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 érganos de
gobierno, cabe sefialar lo siguiente:

+ Un 11,1% de los 202 consejeros independientes son miembros de consejos en
varias sociedades del Ibex: 16 de ellos con la misma condicién de independien-
te, cuatro con la condicién de ejecutivos, y dos con la condicién de dominical y
otros externos. Ademas, otros dos consejeros independientes ocupan cargo de
consejero en tres sociedades distintas, con la condicién de independientes en dos
sociedades y dominical y ejecutivo en otra.

+ Un 23,3% de los consejeros independientes de las sociedades del Ibex no forma
parte de ninguna de comisién delegada del consejo.

Diversidad de género

El cuadro 4 muestra la evolucién de la presencia femenina en los consejos de ad-

ministracién de las companias del Ibex, durante el periodo 2006-2010, asi como el
porcentaje que representan y la tipologia a la que pertenecen:



Estructura del consejo

Presencia de mujeres en los consejos CUADRO 4 R
de administracion

Presencia de Tipologia de consejeras

mujeresen Consejeras % Sociedades %

los consejos Ejecutiva Dominical Independiente Otras

2010 53 10,6 29 82,9 3,8% 26,4% 67,9% 1,9%

2009 50 10,2 27 79,4 4,0% 32,0% 64,0% 0,0%

2008 44 8,7 26 74,3 4,5% 29,6% 63,6% 2,3%

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%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia
Los principales cambios registrados respecto al 2009 son los siguientes:

+ En el ejercicio 2010, los consejos de administracion de 29 sociedades —82,9% del
Ibex— cuentan con la presencia de alguna mujer, lo que significa un incremento

de 3,5 puntos porcentuales.

+ El ntimero total de consejeras de las sociedades del Ibex se ha incrementado un
6% respecto al ano anterior (50 consejeras en 2009 frente a 53 en 2010). El peso
relativo de las mujeres en los consejos de administracion se sitda, en promedio,
en el 10,6% del total de sus miembros, frente al 10,2% del ano anterior. En 9 so-
ciedades, la presencia femenina en el consejo superé el 15%.

+ Dos sociedades que en 2009 no contaban con ninguna consejera han nombrado
alguna en 2010 y una compania ha dejado de tener consejeras dicho ano.

+ Por tipologia, el peso relativo de las ejecutivas y dominicales ha disminuido, in-
crementandose, sobre todo, el porcentaje de consejeras independientes y, en me-

nor media, las calificadas como “otras externas’.

El grafico 8 muestra las funciones y cargos que desempenan las mujeres en los dis-
tintos érganos de gobierno de las sociedades cotizadas:

Cargos ocupados por mujeres en los 6rganos de gobierno GRAFICO 8
Consejo de administracion Comisiones delegadas
Consejera delegada; 1 M Consejera-vocal Presidenta
"~ Vicepresidenta; 4 16
12 12
7
2
Comisién Comisién Comisién de
Consejera, 48 ejecutiva de auditoria nombramiento

y retribuciones

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

A pesar de que desde 2006 se ha producido un incremento de mas de 5 puntos porcen-
tuales en el peso relativo que representan las mujeres en los consejos de administra-
cién, la presencia de consejeras en cargos ejecutivos se mantiene sin cambios resefa-
bles. Respecto al ano anterior, se aprecian avances en cuanto a la presencia de vocales
en todas las comisiones. Sin embargo, se reduce el nimero de presidentas de la comi-
sién ejecutiva y de auditoria, y se mantiene en la de nombramientos y retribuciones.
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Rotacién y cese de los consejeros

En 2010, la rotacién de los consejeros del Ibex fue inferior a la del ejercicio 2009.
En dicho ejercicio se produjo un incremento atipico en la rotaciéon de los consejeros
debido a varias operaciones corporativas:

+ En 2010 se produjeron 51 nombramientos de nuevos consejeros en 27 socieda-
des, de los cuales 7 eran mujeres. Por el contrario, se produjeron 46 bajas (3 mu-
jeres) en 24 sociedades. Ademads, las juntas generales de accionistas reeligieron a
107 consejeros (70 en 2009), el 21,3% del total.

+  Un total de 14 sociedades del Ibex han limitado el mandato de sus consejeros in-
dependientes en 2010. El plazo méximo de esta limitacion se ha fijado en 12 anos
en 12 sociedades, siguiendo la recomendacién 29 del Cédigo Unificado. Otras dos
sociedades reducen esta limitacién a 8 y 9 anos respectivamente.

+ Al igual que en 2009, los estatutos o reglamentos del consejo de 12 companias
fijaron un limite de edad para sus miembros que se sitda, en promedio, en 71
afios, con un maximo de 8o y un minimo de 65.

+ Enel ejercicio 2010, un total de 4 sociedades del Ibex (13 en 2009) han modificado
la tipologia de 7 consejeros (14 en 2009), tal como se puede observar en el cuadro 5:

Modificacion de la tipologia de consejeros CUADRO 5

Tipologia en 2009

Tipologia ejercicio 2010

Dominicales Ejecutivos Independientes Otros externos
Dominicales 3 1 2
Ejecutivos 1 1
Independientes 2 2
Otros externos 1 1
Total 7 1 1 5

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

En el cuadro 6 se muestra la participacién de personas fisicas o juridicas con la con-
dicién de consejeros en las sociedades del Ibex:

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

414 en una sociedad 414 82,5%

36 en dos sociedades 72 14,3%

4 en tres sociedades 12 2,4%

1 en cuatro sociedades 4 0,8%

455 502 100,0%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.
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Presidente, vicepresidente y secretario

Los presidentes de 25 companias del Ibex asumen las funciones de primer ejecutivo
(28 en 2009), de las cuales 18 (15 en 2009) declaran haber establecido reglas que
facultan a uno de los consejeros independientes para limitar la concentracién de
poderes, cumpliendo la recomendacién 17 del Cédigo Unificado.

Algunas de las medidas adoptadas por el resto de entidades para limitar los ries-
gos de dicha concentracion son las siguientes: existencia de una comision delega-
da con funciones ejecutivas; ratificacién por la junta de los principales acuerdos
y decisiones adoptados por los 6rganos de gobierno; atribucién de la responsa-
bilidad de la gestién diaria a un 6rgano distinto del presidente; delegacion de
funciones en distintas comisiones con presencia significativa de consejeros in-
dependientes; o la delimitacion de las funciones del presidente en el reglamento
del consejo.

Al cierre del ejercicio 2010, el 85,7% de las sociedades del Ibex contaban con algin
vicepresidente, frente al 82,4% el ano anterior:

Vicepresidente del consejo CUADRO 7

Ne de entidades Vicepresidentes del consejo

convicepresidentes Tota]  Ejecutivos Dominicales Independientes Otros externos

2010 30 56 26,8% 44,6% 25,0% 3,6%
2009 28 53 24,5% 43,4% 30,2% 1,9%
2008 29 57 22,8% 47,4% 28,1% 1,8%
2007 27 53 22,6% 47,2% 26,4% 3,8%
2006 25 47 29,8% 38,3% 29,8% 2,1%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia

Respecto al ejercicio 2009, se reduce el nimero de vicepresidentes independientes
y se incrementa el de ejecutivos, dominicales y otros externos. Durante el afo 2010,
dos sociedades del Ibex han nombrado nuevos vicepresidentes.

Los secretarios de los consejos de 5 companias —14,3% del Ibex— tienen la condicién
de administrador, uno de ellos ha sido clasificado en la tipologia de otros externos y
el resto como ejecutivos.

Informacion y reuniones de los 6rganos de gobierno

Todas las companias del Ibex informan en su IAGC sobre la existencia de procedi-
mientos para facilitar a sus administradores —con tiempo suficiente para que pue-
dan preparar las reuniones— informacién sobre los asuntos a debatir en el consejo.
Ademas, un 97,1% (94,1% en 2009) de las sociedades del Ibex senialan que sus re-
glamentos internos contemplan mecanismos especificos para garantizar el asesora-
miento externo de sus consejeros. 27
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En el grafico 9 se muestra el nimero de reuniones mantenidas por los 6rganos de
gobierno de las companias del Ibex durante el periodo 2007-2010:

Reuniones anuales de los drganos de gobierno GRAFICO 9
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ Durante el 2010, el promedio de reuniones celebradas por los consejos de ad-
ministracién fue 10,9, con un minimo de 5 (1 sociedad) y un maximo de 16 (2
sociedades). En tres sociedades se han celebrado reuniones del consejo de admi-
nistracion sin la presencia del presidente.

+ De las 27 sociedades que tienen constituida comisién ejecutiva, en 4 no se ha
reunido ninguna vez a lo largo del ejercicio 2010. El promedio de reuniones fue
de 14,2 sesiones anuales.

+ Todas las sociedades del Ibex tienen constituidas comisiones de auditoria y de
nombramientos y retribuciones que se han reunido, al menos, una vez durante
el ejercicio.

Conflictos de intereses

El articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital obliga a los administradores a
comunicar al consejo cualquier situacién de conflicto, directo o indirecto, que pu-
dieran tener con los intereses de la sociedad. Los consejeros que se encuentren en
tal situacion 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 12 companias del Ibex —34,3% del total- han identificado situaciones
de conflicto de intereses durante el ejercicio 2010, que afectaron a 84 consejeros
-16,7% del total-. El 56% de ellos son dominicales y las situaciones mds comunes
que han generado conflicto son las derivadas de la aprobaciéon de operaciones rele-
vantes que suponen una transferencia de recursos o el reconocimiento de obligacio-
nes entre la sociedad y partes vinculadas al administrador.

Los consejeros ejecutivos (10,7% del total) e independientes (31%) afectados por
conflictos de intereses, se abstuvieron de participar en aquellas sesiones en las que
se deliberaron vy, en su caso, adoptaron acuerdos sobre su nombramiento o reelec-
cidn, o propuestas relativas a sus retribuciones.
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Comision ejecutiva

El cuadro 8 resume la composicion agregada de las comisiones ejecutivas o delega-
das de las sociedades del Ibex, por tipologias de consejeros en los tltimos cinco anos:

Composicion de la comisidn ejecutiva por tipologia de consejeros CUADRO 8
Comisién Promedio Tipologia de consejeros
ejecutiva miembros Ejecutivos Dominicales Independientes Otros externos
2010 6,4 31,6% 33,9% 30,5% 4,0%
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%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+  Un total de 27 sociedades —77,1% del Ibex— tenian constituida una comisién eje-
cutiva a cierre de ejercicio. Respecto del ano anterior no se han producido modi-
ficaciones. Los administradores que forman parte de esta comisién representan,
en promedio, el 34,7% de los miembros del consejo.

+ La presencia de independientes se sitia, por término medio, en el 30,5% de los
miembros de la comisién ejecutiva —30,2% en 2009—. En 15 sociedades, la propor-
cién de independientes es similar a la del consejo y, al igual que en 2009, en otras
5 los consejeros independientes no tienen representacién.

Tal como muestra el grafico 10, las comisiones ejecutivas del 51,9% de las sociedades
del Ibex tienen al menos un tercio de independientes, mientras en los consejos de
administracion ese porcentaje se incrementa hasta el 71,4%:

Consejo y comisidn ejecutiva de las sociedades del Ibex GRAFICO 10
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia. 29
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Comité de auditoria

El cuadro 9 refleja el promedio y la distribucién, en funcién de su condicién, de los
miembros del comité de auditoria de las sociedades del Ibex:

Composicién del comité de auditoria por tipologia de consejeros CUADRO 9
Comité de Promedio Tipologia de consejeros
auditoria miembros Ejecutivos Dominicales Independientes Otros externos
2010 4,2 2,0% 32,0% 61;2% 4,8%
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 39 2,9% 35,8% 56,9% 4,4%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+ El tamano medio del comité de auditoria de las sociedades del Ibex se sitGa en
4,2 miembros, igual que en 2009. La moda estadistica es de 5 y se repite en 13
sociedades. El tamano de los comités de auditoria representa el 29,3% del tamano
del consejo.

+ Durante el ejercicio 2010, se ha registrado un aumento del 15% en la rotacién de
los miembros del comité de auditoria (19% en 2009). Una sociedad (dos en 2009)
ha cambiado a todos sus miembros.

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

— Como en 2009, se produce una disminucién de la presencia de ejecutivos,
dominicales y otros externos en favor de los consejeros independientes.

— El cargo de presidente del comité de auditoria del 91,4% de las sociedades del
Ibex lo ocupa un consejero independiente, manteniéndose la misma propor-
cién que el ano anterior.

En 14 sociedades —18 en 2009 existe una mayoria de independientes y en 7
de ellas representan el 100% de sus miembros. Por el contrario, una sociedad
no tiene nombrado a ningtn independiente.

— El ntimero de sociedades en las que la mayoria de los miembros del comité de
auditoria son consejeros dominicales es de 6, frente a 8 del ano anterior. Una
sociedad tiene constituido este comité con el 100% de sus miembros con la
condicién de dominicales.

En promedio, la presencia de consejeros ejecutivos representa el 2% de
los miembros del comité de auditoria, frente a 2,8% en 2009. En tres
sociedades existe algiin miembro con la condicién de ejecutivo en este
comité.

El grafico 11 agrupa las sociedades del Ibex en funcién de la composicién y tipologia
de los miembros del comité de auditoria:
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Los comités de auditoria de 18 sociedades —51,4% del Ibex— han difundido, a través
de su pagina web, un informe sobre las actividades desarrolladas en el ano por este
comité.

Comision de nombramientos y retribuciones

Todas las companias del Ibex cuentan con una comisiéon de nombramientos y re-
tribuciones. En el cuadro 10 se muestra la evolucion, para el periodo 2006-2010, de
la composicién de esta comisién, distinguiendo a sus miembros en funcién de su
condicién de consejeros:

Composicién del comité de nombramiento y retribuciones CUADRO 10
Comité de Promedio Tipologia de consejeros
auditoria miembros Ejecutivos Dominicales Independientes Otros externos
2010 4,2 3,4% 32,0% 59,9% 4,8%
2009 4,2 3,5% 33,8% 59,2% 3,5%
2008 41 4,2% 32,2% 58,7% 4,9%
2007 4,0 5,1% 36,0% 53,8% 5,1%
2006 3,9 6,8% 32,3% 56,4% 4,5%

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+ En 2010, se ha mantenido el tamano medio de la comisién de nombramien-
tos y retribuciones, que se sitda en 4,2 miembros y representa el 29,3% del
consejo. Estas proporciones son idénticas a las que presenta el nimero de
miembros del comité de auditoria. La rotaciéon de los miembros de la comi-
sién de nombramientos y retribuciones fue del 17,8%, frente al 13,4% en
2009.

* En cuanto a la tipologia de sus miembros, se observa un aumento de la presencia
de independientes y otros externos en detrimento de los ejecutivos y dominicales:

— En 24 sociedades existe una mayoria de independientes. En 5 de ellas repre-
sentan el 100% de sus miembros.

— En 4 entidades, 5 en 2009, figura algin ejecutivo entre sus miembros y en
otras 3 companias la mayorfa son consejeros dominicales. 31
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+ Un total de 24 sociedades —20 en 2009- siguieron las recomendaciones 44 y 54
del Cédigo Unificado, relativas a la composicién de la comisién de nombramien-
tos y retribuciones®.

*+ Se ha incrementado tanto el nimero de sociedades donde el presidente de esta
comision es un consejero independiente, como el nimero de comisiones de nom-
bramientos con mayoria de independientes. Ademas, se incrementan las socieda-
des en las que la totalidad de sus miembros son externos.

*  En cuatro sociedades del Ibex, las comisiones no estan compuestas integramente
por consejeros externos. Y en otras 11 entidades —31,4% del Ibex- los indepen-
dientes no constituyen la mayorfa de sus miembros.

6 La Comisidn deben estar formada por consejeros externos, como minimo 3 miembros, con mayoria de
32 independientes y el Presidente debe ser elegido entre estos ultimos.



VI Remuneraciones del consejo y alta direccion

Remuneraciones del consejo

En el cuadro 11 se incluye la evolucion, en cifras agregadas, de las retribuciones

devengadas por los consejos de las sociedades del Ibex en los tltimos cuatro anos:

Remuneracion de los miembros del consejo CUADRO 11
Consejo
2007 2008 2009 2010
Retribucion (N° de sociedades):
Hasta 1 millén € — 1 — —
Entre 1y 3 millones € 9 10 10 11
Entre 3y 6 millones € 6 9 7 8
Mas de 6 millones € 20 15 17 16
Importe de la retribucion (miles €)
Promedio por consejo 7.768 7.551 8.679 7.169
Promedio por consejero: 542 521 602 500
Consejeros ejecutivos 2.288 2.206 2.720 2.237
Consejeros externos 155 167 170 171
Promedio sobre resultados (en %) 1,61% 1,27% 1,60%' 1,54%
Distribucion por conceptos (% s/Total)
Retribucién fija 36% 38% 34% 39%
Retribucién variable 30% 29% 30% 31%
Dietas 7% 7% 7% 8%
Otras remuneraciones 27% 25% 30% 22%
Origen de las retribuciones (% s/Total)
La propia sociedad 91% 93% 93% 93%
Otras sociedades del grupo 9% 7% 7% 7%

1. Para el célculo de este promedio no se han tenido en cuenta a tres companias del IBEX que han tenido

resultados negativos en 2009.

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

En el ano 2010, la remuneracién devengada por los consejos de administracion de
las sociedades del Ibex ascendid, en promedio, a 7,2 millones de euros, un 17,4%
menos que el ano anterior. La retribuciéon media por consejero se situé en 500.000

euros anuales, lo que supone un decremento de 16,9% respecto a 2009.

Esta disminucion se explica, en gran medida, por los importes pagados por ceses de
consejeros como consecuencia de operaciones corporativas que se produjeron en 2009.
En concreto, una sociedad desembolsé 29,7 millones de euros por la indemnizacion y
prejubilacion de tres consejeros. Eliminando este importe, la remuneracién media por
consejo se habria reducido un 8,4% y el promedio por consejero disminuiria un 7,7%.

Remuneraciones del
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En el grafico 13 se incluyen las variaciones interanuales de los distintos conceptos
retributivos registradas en los tltimos tres ejercicios:

Variaciones interanuales por consejo y concepto retributivo GRAFICO 13
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ La retribucién fija media por consejo se situd en 2,8 millones de euros y repre-
senta el 39,1% de la remuneracién total. Respecto del ano anterior supone una
disminucién media del 3,6%.

* El promedio de la retribucion variable de las sociedades del Ibex asciende a 2,2
millones de euros, que representa el 30,7% del total y ha disminuido un 14,2%
respecto a 2009. Los consejeros de 31 sociedades son beneficiarios de retribucio-
nes variables. En 16 companias este concepto retributivo ha aumentado respecto
al ano anterior y en 15 se ha reducido.

+ Las dietas ascienden, en promedio, a 585.000 euros por consejo, lo que supone un
decremento de 3,7% respecto al ano anterior y representan un 8,2% del total de
las retribuciones del consejo.

+ Las atenciones estatutarias también han disminuido un 0,9% y representan un
11% de la retribucién total del consejo.

+ La retribucién derivada de opciones sobre acciones disminuyé un 40,5%, en pro-
medio, y representa un 3,8% de la remuneracién total del consejo.

+ Por ultimo, otros conceptos retributivos —incentivos, indemnizaciones, etc.— re-
presentan el 7,3% del total de retribuciones, habiendo disminuido un 61,4%
como consecuencia de los costes incurridos por la indemnizacién y prejubilacion
de tres consejeros en el ejercicio anterior.

Como muestra el grafico 14, en el tltimo ano se ha producido un incremento de la re-
tribucién media de los consejeros independientes y una disminucién del promedio
de la remuneracién percibida por los administradores calificados como ejecutivos,
dominicales y otros externos.
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+ Por tipologia de consejeros, el importe agregado de las retribuciones de los ejecu-
tivos representa el 71,3% del total devengado por el consejo, los dominicales el
10,9%; los independientes el 15,6% y otros externos el 2,2%.

+ En 2010 la remuneracién media de los consejeros ejecutivos fue de 2,2 millones
de euros (2,7 millones en 2009) lo que supone un decremento del 22,7%, cuyo
origen esta en las indemnizaciones por ceses y jubilacién de administradores y
en los incentivos plurianuales concedidos a consejeros ejecutivos en el ejercicio
anterior.

Descontado el efecto de los 29,7 millones que pagé una sociedad por indemniza-
cidén o cese de tres consejeros, este porcentaje se reduce al 8,7% anual.

+ La disminucién de la retribucion de los consejeros calificados como otros exter-
nos se explica porque, en el ejercicio anterior, un consejero devengé una indem-
nizacién que supuso el 40% de la retribucién total. De hecho, de las 15 sociedades
que han retribuido este tipo de consejeros: ocho la han aumentado, cuatro la han
disminuido y las otras tres restantes la han mantenido.

+ El incremento del 5,4% de la retribucién de los consejeros independientes se
explica, en parte, por la compensacién recibida por los consejeros de una socie-
dad que causaron baja con anterioridad al vencimiento del periodo para el que
fueron nombrados. El incremento de esta sociedad supuso un 50% del incre-
mento total.

+ La retribuciéon media de los consejos de administraciéon de las 35 companias
del Ibex que obtuvieron resultados positivos en 2010 representa, en prome-
dio, el 1,5% del beneficio atribuido a la sociedad dominante, frente al 1,6%
en 2009.

En el grafico 15 se muestran las variaciones interanuales de la remuneracién media
de los consejeros:
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Variaciones interanuales de la remuneracion media de los consejeros  GRAFICO 15
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Remuneraciones de la alta direccion

El cuadro 12 recoge la evolucién, durante el periodo 2007-2010, de las remuneracio-

nes devengadas por los miembros de la alta direccion, asi como los datos agregados

relativos a las cldusulas de garantia o blindaje comunicadas en los IAGC de las com-

panias del Ibex.

Remuneracion de los miembros de la alta direccion CUADRO 12

Alta direccion

2007 2008 2009 2010

Numero de altos directivos (promedio por empresa) 13,3 14,7 14,8 14,7
Promedio de retribucion (en miles €) 669 675 699 754
Distribucion del promedio (n.°c de empresas):

Hasta 200.000 € — 1 1

Entre 200.000 y 500.000 € 21 19 20 18

Entre 500.001 y 1.000.000 € 9 10 8 1

Mas de 1.000.000 € 5 5 5 6
Promedio sobre resultados (en %) 1,46 1,78 1,81 2,60
Clausulas de blindaje:

Numero de empresas 26 27 29 31

Numero de directivos 283 278 256 251

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

En el ejercicio 2010, el nimero de miembros de la alta direcciéon de las companias
del Ibex ascendia a 513 (502 en 2009) y su retribucién media se situ6 en 754.000
euros, lo que representa un incremento de 7,4% sobre el afio anterior. Este incre-
mento se debe, en parte, a que una sociedad retribuy6 con 6,8 millones de media
por alto directivo.

Seis sociedades del Ibex incrementaron la retribucién media por directivo entre
el 20% vy el 39,5%, mientras que otras seis la redujeron entre un 15,6% y un
38,5%.

Entre las seis entidades que declaran una remuneracién media por alto directivo
superior a 1 millén de euros: tres superan los 2 millones de euros y otra retribuye



a sus altos directivos, en promedio, con 6,9 millones de euros. La retribucion de
estas 6 comparnias representa el 56% del total.

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

de la alta direccion:

Variaciones interanuales de la remuneracion media de la alta direccion  GRAFICO 16
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

En promedio, las retribuciones de la alta direccién representan el 2,6% de los re-
sultados del ejercicio, porcentaje superior al registrado en anos anteriores, debido
a que tres sociedades declaran un porcentaje superior al 10% sobre los resultados
del ejercicio.

En 2010 se ha incrementado a 31 el nimero de sociedades del Ibex que declaran
tener establecidas cldausulas de blindaje. Sin embargo, se ha reducido el nimero
de beneficiarios a 251 (256 el ano anterior).

Un total de 31 compafifas —88,6% del Ibex— tienen establecidas cldusulas de ga-
rantia o blindaje a favor de 251 miembros de la alta direccién. En general, el
6rgano encargado de aprobar dichas clausulas fue el consejo de administracion,
salvo en dos sociedades que se sometieron a la aprobacién de la junta general.
No obstante, 16 entidades declaran haber informado a la junta de la existencia de
este tipo de clausulas.
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VIl Auditoria de cuentas y control de riesgos Auditoria de cuentas

y control de riesgos

Informacion financiera regulada y auditoria de cuentas

El Cédigo Unificado recomienda que el consejo procure presentar las cuentas anua-
les 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 audito-
ria como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance
de dichas reservas o salvedades.

Ninguno de los informes de auditoria recibidos en la CNMV sobre las cuentas anua-
les del ejercicio 2010 de las companias del Ibex presenta salvedades por incumpli-
miento 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 2010.

La Ley de Auditorfa —Ley 12/2010, de 30 de junio-, que entr6 en vigor el 2 de julio
de 2010, ha reforzado dicha tendencia, al establecer nuevos requisitos en la compo-
sicion y funciones del comité de auditoria, entre otros: al menos un miembro sera
independiente y designado teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en
contabilidad, auditoria o en ambas, y que el comité de auditoria supervisara el pro-
ceso de elaboracion y presentacion de la informacién financiera regulada y supervi-
sara la eficacia del control interno de la sociedad y los sistemas de gestién de riesgos.

En el grafico 17 se puede observar cémo ha evolucionado, durante el periodo 2002-
2010, el porcentaje de informes de auditoria de las companias del Ibex que presen-
tan salvedades, excluidas las excepciones por uniformidad:

Porcentaje de auditorias recibidas con salvedades GRAFICO 17
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Otros aspectos destacables de la informacion contenida en los IAGC, relacionados
con la auditoria externa o con la informacién financiera que publican las empresas
son los siguientes: 39



CNMV

Informe anual
de Gobierno
Corporativo

de las compafiias
del IBEX 35

Ejercicio 2010

40

+ Las cuentas anuales de 25 sociedades del Ibex (24 en 2009) se presentan para la
formulacién o aprobacién por el consejo de administraciéon previamente certifi-
cadas por los responsables de su elaboracion. Generalmente, el consejero delega-
do y el director financiero son los encargados de certificar las cuentas anuales.

+ Un total de 33 companias (31 en 2009) declaran haber encargado a las firmas de
auditorfa la realizacién de trabajos adicionales al de auditoria de cuentas anuales.
El importe de estos servicios representa, en promedio, el 24,3% (20,4% en 2009)
del total facturado por dichas firmas.

«  En cuanto a la rotacién de los auditores, los actuales han revisado en todos los
ejercicios el 64,6% de las cuentas anuales de las companias del Ibex (62,8% en
2009). En 14 de ellas, este porcentaje se eleva al 100%. Una compaiia del Ibex
han cambiado de auditor en el ejercicio.

Control de riesgos

Los IAGC de las sociedades destacan que la actual situacién econémica espafiola
refleja la persistencia de los efectos de la crisis financiera, caracterizada por un mo-
derado crecimiento del consumo e inversidn, pero con un ritmo de recuperacion
todavia sujeta a riesgos y a incertidumbres.

También explican que el crecimiento de la economia mundial fue mas lento en la
segunda mitad del ano 2010 al debilitarse y agotarse el margen de maniobra de al-
gunos factores que sostenian dicha recuperacién, particularmente la reposicion de
inventarios y las politicas anticiclicas de naturaleza fiscal y monetaria.

En este entorno econdémico, las sociedades del Ibex han impulsado y desarrollado
sistemas de control interno encaminados a una gestion integral y prudente de los
riesgos, para detectar aquellos acontecimientos potenciales que pudiesen afectar nega-
tivamente al logro de los objetivos estratégicos de la organizacion y al desarrollo de su
actividad, proporcionando un grado de seguridad razonable en la asuncién de riesgos.

Las sociedades cotizadas tienen que describir en su IAGC la politica de gestiéon 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 qué érgano es el encargado de establecer y supervisar los dispositivos de control.

Todas las sociedades informan, con mayor o menor grado de detalle, de los mode-
los y procedimientos de sus sistemas de control de riesgos. También describen los
principios en los que se basan sus politicas de control interno, siendo los mas recu-
rrentes: la independencia de la funcién de riesgos, la gestion integral de los mismos
y la implicacién de todo el personal de la sociedad. En algunos casos, las compaiiias
comunican los planes de mitigacién de los riesgos a los que se enfrentan.

La informacién menos detallada por las sociedades se refiere a la identificaciéon de
las implicaciones de los riesgos asumidos, no sélo a nivel corporativo, sino también
a nivel de las distintas unidades de negocio, zonas geograficas y de los proyectos
relevantes para la organizacion.

Los sistemas de control de riesgos son informados por la amplia mayoria de las so-
ciedades en sus IAGC, pero no queda explicada la metodologia de dichos sistemas



de control. Para una mejor comprensiéon de dichos sistemas, convendria informar
del proceso de definicién de tolerancias de riesgo y escalas de evaluacién, indicando
en funcién de qué criterios se realiza la evaluacién de riesgos y quién interviene
en la misma. En definitiva, la informacién ofrecida en este dmbito debe facilitar
la comprensién de la forma en que las compaiifas estan gestionando su binomio
rentabilidad-riesgo.

Riesgos identificados

Todas las companias del Ibex identifican los principales riesgos que les afectan v,
en general, los clasifican en las siguientes tipologfas: riesgos financieros (crédito,
precios, tipo de cambio 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 hecho frente, en el ejercicio 2010, a
una situacién econémica desfavorable con fuertes presiones de los mercados y
persistencia de la debilidad econémica derivada del entorno. La crisis de deuda
soberana, que comenzd a principios del ejercicio 2010, ha tenido influencia
notable en la evolucién de los mercados. En este entorno dificil, los tipos de
interés se han mantenido en niveles bajos y la morosidad en el sistema ha
mantenido su tendencia al alza, aunque de forma mas moderada que en el
ejercicio 2009.

Las entidades de crédito senalan como principal objetivo controlar la moro-
sidad y elevar los niveles de solvencia, y han identificado como riesgos mas
importantes el de crédito y el de mercado. Para su gestiéon han desarrollado
modelos de medicion de los riesgos mediante aplicaciones y sistemas informa-
ticos, con los que realizar evaluaciones continuas y sistematicas de los riesgos.
En este modelo de control integral de riesgos se ha implicado tanto la alta
direccién como las distintas areas de negocio.

(ii) Las companias del sector energético identifican como uno de los principales
riesgos los cambios normativos, tales como modificaciones en la retribucién
de las actividades reguladas, en las condiciones de suministro exigidas o en
los aspectos medioambientales. Otros riesgos a los que se enfrentan las com-
panias del sector son la alta volatilidad de los precios de las materias primas y
las variaciones negativas de la demanda. Las compaiiias han mitigado dichos
riesgos diversificando sus actividades y realizando una eficiente gestiéon de
contratos de suministro.

(iii) La actividad del sector construccion en Espana, durante el ejercicio 2010, ha
seguido afectada por la crisis inmobiliaria y la reduccién de recursos puablicos
para nuevas infraestructuras, con un descenso del 32% de la licitacién publica
con respecto al afio 2009.

Para compensar la reduccién de la actividad del mercado espanol, las compa-
fnias constructoras han apostado por la internacionalizacién y por la diversifi-
cacién de sus negocios (principalmente energias renovables e infraestructuras
de transporte). Estas medidas incrementan la exposicién a riesgos de tipo de
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cambio, regulatorios de los distintos mercados en los que operan y medioam-
bientales como efecto de la ejecucién de las obras, gestién o tratamiento de
residuos.

(iv) El resto de companias identifican como riesgos relevantes a los que enfren-
tarse el regulatorio, el de crédito y liquidez, el de pais, de tipo de cambio y de
interés, asi como los asociados a las nuevas tecnologias y a los derivados de
licencias y concesiones.

Riesgos materializados

En 2010 se ha incrementado el nimero de companias del Ibex que identifican en sus
IAGC los riesgos concretos que se han materializado durante el ejercicio, pasando de
12 —el 35,4% del total- en 2009, a 16 —el 45,7%— en 2010. Un total de 5 companias
senalan que no se ha materializado ningtn riesgo potencial (14,3% frente al 26,4%
del ejercicio anterior); y las 14 restantes tan sélo indican que se han materializado
los riesgos propios de la actividad de las diferentes entidades del grupo.

El grafico 18 agrupa las sociedades cotizadas segin la informacién incluida en sus
IAGC sobre los distintos tipos de riesgos materializados en 2010:

Agrupacion de sociedades por riesgos materializados GRAFICO 18
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

Control de riesgos

Los IAGC deben de informar de las comisiones y 6rganos de gobierno encargados de
establecer y supervisar los dispositivos de control. Las sociedades senalan que son
varios los érganos que participan en los sistemas de control de riesgos —comision
de riesgos, comité de auditoria, auditoria interna y comité de direccién—, destacando
que el consejo tiene la responsabilidad de identificar los principales riesgos a los que
se enfrenta la sociedad.

La Ley Financiera estableci6 la obligacién de que el comité de auditorfa incluyera
entre sus funciones, la supervision de los servicios de auditoria interna y el conoci-
miento del proceso de informacion financiera y de los sistemas de control interno de
la sociedad. Asimismo, la Ley de Auditoria —Ley 12/2010, de 30 de junio— establece
nuevas funciones del comité de auditoria entre las que destaca la de supervisar la
eficacia del control interno de la sociedad y los sistemas de gestion de riesgos.



El gréfico 19 muestra la distribucién de las sociedades cotizadas en funcién del érga-
no encargado de establecer y supervisar los dispositivos de control:

Organo encargado de establecer y supervisar GRAFICO 19
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

El comité de auditoria es identificado por el 71% de las sociedades como el principal
6rgano encargado de establecer y supervisar los dispositivos de control (55,8% en
2009). En 2009, el 26,5% de los consejos de administracién declaraban asumir esta
funcién que, en 2010, es asumida por el 11,4%.

Funciones del comité de auditoria

El Cédigo 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 requisi-
tos 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; pro-
poner el presupuesto del servicio; recibir informacién sobre sus actividades; y
verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus conclusiones.

+  Establecer un mecanismo que permita a los empleados comunicar posibles irre-
gularidades.

+ En relacién con el auditor externo, elevar al consejo las propuestas de seleccion,
nombramiento y sustitucién 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; vy, en el caso de grupos, favorecer que el au-
ditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las empresas que
lo integren.

El gréfico 20 refleja el porcentaje de sociedades que reservan al comité de auditoria
las funciones recomendadas sobre los sistemas de informacién y control interno:
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Funciones del comité de auditoria GRAFICO 20
2007 W 2008 2009 W 2010
100,0%
80,0% —
60,0%
Revision sistemas Independencia Mecanismo Auditor externo
de control de riesgos auditoria interna de denuncia

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Como ya sucedia en 2009, todas las companias del Ibex declaran en sus IAGC que
sus comités de auditoria supervisan el proceso de elaboracion y la integridad de la
informacién financiera, revisan el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacién y la correcta aplicacion de los
criterios contables. También tienen encomendada la funcién de revisar periddica-
mente los sistemas de control interno y gestién de riesgos.

Sdélo una sociedad del Ibex declara que su comité de auditoria no realiza la propuesta
para seleccionar al responsable de la auditorfa interna ni su presupuesto anual, ar-
gumentando que estas funciones estan integradas en el conjunto de la organizacién.

La recomendacién menos seguida vuelve a ser la de establecer y supervisar un me-
canismo que permita a los empleados comunicar las irregularidades de potencial
trascendencia. Las empresas que no siguen esta recomendacion entienden que hasta
la fecha no ha sido necesario implantar este procedimiento, pero no desarrollan los
motivos por los que lo consideran innecesario.

Por ultimo, las funciones que el Cédigo Unificado recomienda en relacién con el
auditor externo han sido adoptadas por todas las sociedades excepto una. Dicha
sociedad considera que la parte de la recomendacién relativa a la declaracién sobre
la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente, puede ser un factor de
enrarecimiento en el proceso de cambio de auditor, asi como un elemento de restric-
cién de la capacidad de decisién de la compania al respecto.



VIII Operaciones con partes vinculadas Operaciones

con partes vinculadas

Obligaciones y recomendaciones

Las sociedades cotizadas deben informar de las transacciones con partes vinculadas
en los estados financieros intermedios, las cuentas anuales y el IAGC. La informacién
debe incluir operaciones realizadas con accionistas significativos, administradores,
cargos directivos y otras partes vinculadas, asi como las transacciones intra-grupo
que no se eliminen en el proceso de consolidacion.

En el IAGC, este requisito de transparencia se limita a aquellas operaciones vincula-
das que sean significativas por su cuantia o relevantes para una adecuada compren-
sion de los estados financieros.

El IAGC también debe informar sobre si alguno de los consejeros que la sociedad
ha calificado como independiente, tiene o ha tenido alguna relacién con la sociedad,
sus accionistas significativos o sus directivos que, de haber sido suficientemente
significativa o importante, habria determinado que el consejero no pudiera ser con-
siderado independiente de conformidad con la definicién vinculante del Codigo.

Ademas, el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital exige que los administrado-
res comuniquen al consejo de administracién cualquier situacién de conflicto, directo
o indirecto, que pudieran tener con los intereses de la sociedad, y se abstengan de inter-
venir en los acuerdos o decisiones relativos a la operacion a que el conflicto se refiera.

Segtn los IAGC, los consejos de administracién de 6 sociedades (una mas que en
2009,) no se han reservado la competencia de aprobar las operaciones con partes
vinculadas, tal y como establece la recomendacién niimero 8.c del Cédigo Unificado.

Operaciones con accionistas significativos

En el grafico 21 incluye la evolucién, para el periodo 2004-2010, de los importes
agregados de las operaciones con accionistas significativos declarados en los IAGC
por las sociedades del Ibex.

Operaciones con accionistas significativos GRAFICO 21
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Las companias del Ibex han realizado operaciones con sus accionistas significativos por
un importe agregado de 57.295 millones de euros, un 9,7% menos que el ano anterior. Las
transacciones informadas por cuatro sociedades representan el 86,3% del volumen total.

La mayoria de las transacciones con partes vinculadas —53% del total- correspon-
den a créditos, avales o garantias concedidos por bancos y cajas de ahorro que son
accionistas significativos de las sociedades cotizadas. Un 21,4% corresponde a com-
promisos adquiridos y un 7,6% tiene su origen en los dividendos pagados durante
el ejercicio. Por ltimo, un 9,1% corresponde a la compraventa de productos termi-
nados. Un total de 19 companias —54,3% del Ibex— no han comunicado operaciones
con sus accionistas.

Operaciones con administradores y directivos

El gréfico 22 muestra los importes agregados de las operaciones vinculadas realiza-
das con los consejeros y directivos, asi como su evolucién durante el periodo 2004-

2010:
Operaciones con administradores y directivos GRAFICO 22
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Un total de 13 sociedades declaran de forma agregada un volumen de operaciones
con administradores y directivos por importe de 1.358 millones de euros, lo que
representa un 4,7% mas que el ano anterior. Las transacciones realizadas por 3 com-
panias representan el 96,1% del importe total. Por el contrario, 22 entidades —62,9%
del total- no han comunicado ninguna transacciéon con sus consejeros y directivos.

El 77,1% del importe agregado de las operaciones con administradores y directivos
corresponde a la compraventa de activos, principalmente proyectos y parques edlicos.
Otro 17,1% corresponde a transacciones de tipo financiero realizadas con entidades
de crédito y el 2,7% adicional tiene su origen en los dividendos pagados en el ejercicio.

Operaciones intragrupo

Las sociedades cotizadas también tienen que informar sobre las operaciones rele-
vantes que realicen con companias del grupo, siempre que no se eliminen en el pro-
ceso 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 4 compa-
nfas del Ibex (3 en 2009), asciende a 2.242 millones de euros (967 millones en 2008).
El incremento se debe a las operaciones de compra de bienes realizadas por una
sociedad a una entidad de su grupo.



IX Junta general de accionistas

Participacion en las juntas generales

El gréafico 23 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 2007

a 2010, 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 23
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

El porcentaje medio de asistencia a las juntas generales de accionistas, registrado
en el ano 2010, se situd en el 71,5% (73,3% en 2009) del capital social, rompién-
dose el aumento progresivo iniciado en el ano 2006.

En 2010 se redujo el nivel de presencia fisica en 4 puntos porcentuales, mientras
la participacién en representacion se increment6 casi en la misma proporcién.
El voto a distancia se redujo en algo mds de 1 punto porcentual. 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 17 sociedades (48,6%) utilizaron el voto a distancia y en tres de ellas
el porcentaje de participacion se situd por encima del 15%. Sin embargo, en cua-
tro companias se redujo sensiblemente la utilizacién del voto a distancia respecto
al 2009.

En 2010 ninguna junta de accionistas de las sociedades del Ibex tuvo una partici-
pacion inferior al 50%. En 22 entidades (63%) la participacién disminuyd respec-
to al ano anterior y en otra, la participacién aumenté en 25 puntos porcentuales.
La presencia fisica en la junta de tres sociedades se redujo en mas de 30 puntos
porcentuales.

El cuadro 13 muestra el nimero sociedades del Ibex que han aumentado, dismi-

nuido o mantenido el nivel de participacion en las juntas generales de accionistas

respecto al ano anterior:
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Variacion en la asistencia a junta en 2010 CUADRO 13

Nuamero de entidades

Asistencia a junta Aumentan la Disminuyen la No varian la
participacion en 2010 participacion en 2010 participacion en 2010

Presencia fisica 16 17 2
Representacién 18 16 1

Voto a distancia 10 7 18
Total 13 22 0

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

En los dltimos anos, las companias cotizadas han puesto especial énfasis en la adop-
cién de medidas para favorecer la participacién de los accionistas minoritarios en las
juntas generales. Sin embargo, como se observa en el grafico 24 el mayor porcentaje
de accionistas minoritarios suele estar correlacionado, en general, con un menor
nivel de participacién en las juntas.

De hecho, en 5 de las 9 entidades que registraron en 2010 una participaciéon en las
juntas generales superior al 80%, su capital flotante era inferior al 21%. Mientras
que de las 8 sociedades que tuvieron una participacion inferior al 60%, 5 tienen un
capital flotante superior al 75%.

Participacion del capital en junta frente al capital flotante de cada entidad GRAFICO 24
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Las recomendaciones del Cédigo Unificado en relacién a la junta general se refieren
a: las competencias (recomendacién 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 2010 el 71,4% (70,6% en 2009), de
las companias del Ibex, declaran seguir estas cuatro recomendaciones.

Derechos de voto y requisitos de asistencia

Un total de 6 companias —17,1 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 de ellas han fijado un porcentaje maximo del 10% y una
del 3% del capital.

La Ley 12/2010 establece que desde el 1 de julio de 2011 serdn nulas de pleno dere-
cho las cldusulas estatuarias que, directa o indirectamente, limiten el nimero méxi-



mo de votos que puede emitir un mismo accionista o sociedades pertenecientes al
mismo grupo.

El 57,1% (55,9% en 2009) de las companias del Ibex han establecido requisitos sobre
el nimero minimo de acciones para poder asistir a las juntas generales, este incre-
mento se debe a que la sociedad que se ha incorporado a la muestra tenia establecido
este limite.

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

+ En 11 sociedades el nimero de acciones es inferior a 500.

+ Las 15 restantes no tienen ninguna restriccioén estatutaria de esta naturaleza.

En el grafico 25 se observa, para el periodo 2006-2010, la disminucién del nimero
de entidades del Ibex que tienen establecido un limite maximo al ejercicio del dere-

cho de voto en junta (recomendacién 2), asi como de las companias que exigen un
nimero minimo de acciones para poder asistir a junta.

Limitaciones al voto y a la asistencia en junta GRAFICO 25
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X Principio de cumplir o explicar Principio de cumplir

o explicar

Seguimiento de las recomendaciones del Cédigo Unificado

De acuerdo con el principio de «cumplir o explicar», las sociedades cotizadas deben
informar en su IAGC del grado de seguimiento de cada una de las 58 recomenda-
ciones del Cédigo Unificado 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 afo 2010 sobre el grado
de seguimiento’ de las recomendaciones del Codigo Unificado ponen de manifiesto,
entre otros, los siguientes aspectos:

+  En promedio, las sociedades del Ibex cumplen el 87,8% del Codigo Unificado v,
adicionalmente, de forma parcial otro 6,2% de las recomendaciones que les son
aplicables. Por tanto, a nivel agregado, no siguen, ni siquiera de forma parcial, el
6% de las recomendaciones.

+ Todas las sociedades del Ibex, excepto dos, siguen mas del 75% del Cédigo Uni-
ficado. Dieciséis comparnifas —45,7% del total- cumplen mas del 90% del Cédigo
Unificado, de las cuales dos declaran cumplir el 100% de las recomendaciones.

+ Un total de 16 recomendaciones —27,6% del Codigo 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 aprobacién y transparencia de las retribuciones de los
consejeros. Su grado de seguimiento —81,1% en 2010- sigue siendo inferior a la
media del Codigo Unificado, aunque se registra un avance de 1,7 puntos porcen-
tuales respecto a 2009.

Las dos recomendaciones del Cédigo menos seguidas por las companias del Ibex
siguen siendo las relativas a la transparencia de las retribuciones de los conseje-
ros. 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 45,7% vy el 51,4% de las socie-
dades del Ibex, respectivamente.

La Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible ha incorporado al ordena-
miento juridico estas recomendaciones al hacer obligatoria que las sociedades co-
tizadas tengan que difundir y someter a votacion, con cardcter consultivo y como
punto separado del orden del dia, a la junta general de accionistas, un informe anual

7 Los datos que se analizan a continuacién 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. 51
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sobre las remuneraciones de los consejeros en el que se detallard sus retribuciones
de forma individualizada.

Algunas sociedades que no cumplian estas recomendaciones han optado por incor-
porar estas practicas durante el ejercicio. El nimero de sociedades que detallan las
retribuciones individuales de los consejeros ha pasado de 15 companias en 2009, a
18 en 2010.

También se ha incrementado el nimero de companias del Ibex que someten a la
junta, como punto del orden del dia y con cardcter consultivo, un informe sobre la
politica de retribuciones, de 12 en 2009 a 16 en 2010.

En el gréafico 26 se incluye, en promedio, el grado de seguimiento total de las reco-
mendaciones del Cédigo Unificado, agrupadas por categorias, de las companias del
Ibex:

Seguimiento de las recomendaciones del Cédigo GRAFICO 26
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+  En 2010, las sociedades del Ibex han alcanzado un grado de seguimiento de
las recomendaciones del Cédigo Unificado del 87,8%, (87,5% en 2009). El in-
cremento de 13 puntos porcentuales registrado en una sociedad, compensa la
entrada en el indice de una compania que tiene un grado de seguimiento infe-
rior a la media.

+ El 50% de las companias del Ibex declaran cumplir un porcentaje del Cédigo
Unificado por encima del ejercicio anterior. La categoria del Céddigo Unificado
que ha registrado un mayor incremento en su seguimiento ha sido la referente a
la transparencia de las retribuciones de los consejeros.

La recomendacién con un mayor aumento de adopcién en 2010 es la que estable-
ce que el consejo someta a la junta un informe sobre la politica de retribuciones
de los consejeros. Dicha recomendacién era una de las que registraba un menor
grado de seguimiento en ejercicios anteriores.

Seguimiento de las recomendaciones del Codigo Unificado agrupadas por
categorias

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



(@) Recomendaciones sobre estatutos y junta general (1 a 6):

El grafico 27 muestra el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las re-
comendaciones relacionadas con los estatutos y con la junta general de accionistas:

Seguimiento de las recomendaciones sobre estatutos y junta general ~ GRAFICO 27
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80% — — — =
- 3 . - i 3 - ]
40% . . . . .z . .z .z . .
Limitaciones  Cotizacion de Competencias Informacién Votacién  Fraccionamiento
estatutarias sociedades delaJunta previa sobre separadas del voto
en grupos propuestas Junta de asuntos

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ La recomendacién 1 —eliminar la limitaciéon del nimero maximo 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 17,1% del total.

La mayoria de estas companias explican su falta de seguimiento por la elevada
aceptacion que tuvo en la junta general la aprobacién de este blindaje. Otras
sefialan que esta restriccion se debe a la existencia de una limitacién legal al per-
tenecer a un sector regulado.

Desde el 1 de julio de 2011, la Ley 12/2010 ha declarado nulas de pleno derecho
las cldusulas estatutarias que, directa o indirectamente, limiten el nimero maxi-
mo de votos que puede emitir un mismo accionista o sociedades pertenecientes
al mismo grupo.

+ El 80% de las companias del Ibex siguen la recomendacién sobre competencias
sometidas a la aprobacién de la junta general. La mayoria de las sociedades que
no siguen esta practica, explican que no la han incluido en su normativa inter-
na por considerar que se trata de casos muy hipotéticos y para evitar posibles
conflictos con las normas legales de distribucién de competencias entre junta y
consejo

(b) Recomendaciones sobre el consejo de administracién (7 a 26)

El grafico 28 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 7 a 12 del Cédigo Unificado:

Principio de cumplir
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Seguimiento de las recomendaciones 7 a 12 del Cédigo Unificado GRAFICO 28
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80% - A - -
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Interés social Competencias Tamano Estructura Explicacion Proporcién
del consejo del consejo funcional otros externos dominicales e
independientes

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Tal y como ya se menciond en el apartado de operaciones con partes vincu-
ladas de este informe, los consejos de administracién de seis companias del
Ibex, una mas que en 2009, no se han reservado la competencia de aprobar
las politicas y estrategias generales de la sociedad y las operaciones con partes
vinculadas.

Estas companias argumentan que por razones de urgencia, eficacia y operativi-
dad, el consejo ha delegado en la comisién ejecutiva o en el primer ejecutivo la
competencia de aprobar ciertas decisiones.

El tamano del consejo de administraciéon de 11 companias del Ibex —31,4% del
total— supera el limite que recomienda el Cédigo Unificado. Las explicaciones
mas habituales para justificar la falta de seguimiento de esta recomendacién son
la complejidad y diversidad del grupo, y que el mayor porcentaje de capital quede
representado en el consejo.

Todas las sociedades que cuentan con algin consejero calificado como otro
externo, explican los motivos que impiden su calificacién como dominical
o independiente. Los argumentos mds frecuentes son haber desempenado
en el pasado funciones ejecutivas o haber tenido una participacion signifi-
cativa.

El grafico 29 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 13 a 19 del Codigo Unificado:

Seguimiento de las recomendaciones 13 a 19 del Cédigo Unificado GRAFICO 29
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independientes caracterdelos  de género presidente primer del consejo  de las sesiones
consejeros ejecutivo

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.



+ Aunque ha disminuido el nimero de sociedades que cuentan con un tercio de Principio de cumplir

. . . . . , o explicar
consejeros independientes, se ha producido un incremento en el nimero de so-
ciedades que siguen la recomendacion 44 —composicién de las comisiones de
supervision y control-y la 54 —que la mayoria de los miembros de la comision de

nombramientos sean consejeros independientes—.

Algunas sociedades que no siguen la recomendacién sobre la proporcién minima
de consejeros independientes, argumentan que en su consejo hay una pluralidad
de consejeros dom,8inicales que no tienen vinculos entre si y que dichos conseje-
ros actiian con total independencia del resto.

+  El 42,4% de las companias del Ibex en las que la presencia de consejeras es escasa
o nula, declaran que no han adoptado todas las medidas que recomienda el Codi-
go Unificado para corregir esta situacion.

La mayoria de estas sociedades alegan que sus procesos de seleccién son obje-
tivos, exentos de condicionantes o sesgos que pudieran suponer una limitacion
para el acceso de mujeres al puesto de consejero. Sin embargo, no buscan delibe-
radamente mujeres que retinan el perfil profesional buscado para incluirlas entre
sus potenciales candidatos, tal y como indica la recomendacién ntimero 15 del
Codigo Unificado.

+  El 40% de las sociedades cuyos presidentes son también los primeros ejecutivos,
no han otorgado todas las facultades especiales que el Cédigo recomienda a uno
de los consejeros independientes.

En la mayoria de estas entidades no se ha facultado a un consejero independiente
para dirigir la evaluaciéon de su presidente por parte del consejo.

+  En dos companias del Ibex se exige que la inclusion de puntos del orden del dia
en las sesiones del consejo, sea propuesta por el presidente o por un ntiimero de-
terminado de consejeros.

El grafico 30 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 20 a 23 del Codigo Unificado:

Seguimiento de las recomendaciones 20 a 23 del Cédigo Unificado GRAFICO 30
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de los consejeros a las propuestas a los consejeros

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+ Tres sociedades no han establecido procedimientos para que, en caso de
inasistencia de alguno de sus consejeros, la representacion en los consejos
se confiera con instrucciones concretas. Dichas sociedades consideran que 55



CNMV

Informe anual
de Gobierno
Corporativo

de las compaiiias
del IBEX 35

Ejercicio 2010

56

de esta forma el representante puede atenerse al resultado del debate en el
consejo.

Se mantiene la tendencia creciente en el nimero de companias del Ibex que
evaltian anualmente la calidad y eficiencia del funcionamiento de su consejo, su
presidente y las comisiones delegadas, que ha pasado de representar el 68,6% en
2007 al 88,6% en 2010.

El grafico 31 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las

recomendaciones 24 a 26 del Cédigo Unificado:

100%

Seguimiento de las recomendaciones 24 a 26 del Cédigo Unificado GRAFICO 31
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(@]

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

Entre las recomendaciones relativas a los consejeros, la que menos se cumple
sigue siendo la relativa a su dedicacién®. Unicamente, el 57,1% de las compaiifas
del Ibex han establecido reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan
formar parte sus administradores.

Las sociedades que no siguen esta recomendaciéon argumentan que el control
sobre esta materia estd suficientemente preservado por la comisién de nombra-
mientos y retribuciones que, entre sus funciones, incluye la de revisar los com-
promisos profesionales de cada consejero.

De los consejeros (27 a 34)

El grafico 32 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las

recomendaciones 27 a 30 del Cédigo Unificado:

8 Recomendacion numero 26 del Codigo Unificado: Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen

a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios para desempenarla con eficacia y, en consecuencia:

a) Quelos consejeros informen ala Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesio-
nales, por si pudieran interferir con la dedicacion exigida:

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar parte
sus consejeros.



. . o . ] Principio de cumplir
Seguimiento de las recomendaciones 27 a 30 del Cédigo Unificado GRAFICO 32 0 expli
plicar
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ Todas las sociedades del Ibex han adoptado la recomendacién relativa a que las
propuestas de nombramiento o reeleccién de consejeros cuenten con informe
previo de la comisién de nombramientos.

+  Ha aumentado del 29,4% en 2009 al 31,4% en 2010 la proporcién de sociedades
que no siguen la recomendacién para que los consejeros independientes no per-
manezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12 anos.

Estas companias consideran que la permanencia de los consejeros independien-
tes depende de su contribucién, experiencia y cualificacién, sin que el mero paso
del tiempo motive, por si solo, la pérdida de su condicién de independiente.

El grafico 33 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 31 a 34 del Cédigo Unificado:

Seguimiento de las recomendaciones 31 a 34 del Cédigo Unificado GRAFICO 33
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

+ El 88,6% de las sociedades del Ibex siguen la recomendacién 31 relativa a que el
consejo de administracién no proponga el cese de ningtin consejero independiente
antes del cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado.

Las sociedade s que no siguen esta recomendacién alegan que su cumplimiento
supondria dar un trato diferente a los consejeros independientes respecto de los
demads administradores vy, por lo tanto, seria contrario al principio de que todos
los consejeros deben actuar en interés de la sociedad y de sus accionistas. 57
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El grafico 34 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 35 a 39 del Cédigo Unificado:

Seguimiento de las recomendaciones 35 a 39 del Cédigo Unificado GRAFICO 34
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ Enel 11,4% de las sociedades del Ibex el consejo de administracién no aprueba todos
los aspectos de la politica de retribuciones que recomienda el Cédigo Unificado.

Los puntos mas frecuentes sobre los que no se pronuncia son la estimaci6n de las
retribuciones variables propuestas y las condiciones de los contratos de quienes

ejercen funciones de alta direccién como consejeros ejecutivos.

*  Tres companias han concedido remuneraciones basadas en entrega de acciones a sus
consejeros externos, por lo que no cumplen la recomendacién 36 del Cédigo Unificado.

El grafico 35 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 40y 41 del Cédigo Unificado:

Seguimiento de las recomendaciones 40 y 41 del Codigo Unificado GRAFICO 35
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ Las explicaciones mads frecuentes sobre la falta de seguimiento de la recomenda-

58 cion 40 son:



(e)

Las

Ni la votacién consultiva en la junta general ni los efectos que se derivarfan
del resultado de esta votacidn estan regulados en la normativa vigente.

En el IAGC se informa ampliamente sobre los sistemas de retribuciones de

los miembros del consejo de administracion.
La politica de retribuciones se determina a nivel de consejo de administracion.

Al tratarse de un tema seriamente estratégico, su votacién podria derivar en
un debate abierto en cada junta, generando inestabilidad e incertidumbre.

Se elabora un informe de remuneraciones incluido en el informe de gestién

que requiere la aprobacién de la junta general.

explicaciones mas frecuentes dadas por las sociedades que se apartan de la

recomendacion 41, son las siguientes:

Las sociedades consideran que la junta general puede efectuar, de forma efec-
tiva, el control sobre las retribuciones de los miembros del consejo de admi-
nistracion, si la informacion se presenta globalmente o por grupos homogé-

neos de consejeros.

Por respeto a la privacidad y seguridad de los consejeros, la informacion se
desglosa de forma agregada.

La complejidad de la estructura organizativa, el cardcter de los sectores en los
que la sociedad desarrolla su actividad, su ambito multinacional y su relevan-
cia econdémica y empresarial, justifican que la informacion se recoja de forma
agregada, ya que su publicidad en otra forma podria perjudicar los intereses

sociales.

De las comisiones (42 a 58)

El grafico 36 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 Codigo Unificado GRAFICO 36
2007 W 2008 W 2009 2010
100% .
80% — — —
60% — — — —
40% — — —] — — — —
20%

Composicion ~ Conocimiento  Composicion Supervision  Cualificacionde  Auditoria
comisién por el consejo  comisiones de codigos los miembros interna
delegada de asuntosde de supervision  internos de del comité

la comision y control conducta de auditoria
delegada

Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

El 11,1% de las sociedades que han constituido la comisién ejecutiva no si-
guen la recomendacién 42 —relativa a la participacion de las diferentes cate-
gorias de consejeros en la comision ejecutiva— porque la presencia de ejecuti-
vos es superior a la del consejo, y el secretario no coincide en ambos érganos.

Principio de cumplir

o explicar
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La mayoria de las entidades que no siguen la recomendacién entienden que la
comision ejecutiva es un 6rgano delegado netamente ejecutivo y consideran ade-
cuado primar el criterio de eficiencia, por lo que incorporan a dicha comisién un

porcentaje mayor de consejeros ejecutivos.

+ La recomendacién 44 —relativa a la composicién y funciones de las comisiones
de control- ha pasado de ser seguida por el 64,7% de las companias del Ibex en
2009 al 68,6% en 2010.

Las sociedades que no siguen esta recomendacién explican que para designar a
los miembros de las comisiones de control lo primero que se ha tenido en cuenta
es la aptitud, experiencia y cualificacién del consejero, caracteristicas que han
prevaleciendo sobre su tipologia.

El grafico 37 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 48 a 53 del Codigo Unificado:

Seguimiento recomendaciones 48 a 53 del Cédigo Unificado GRAFICO 37
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

+ El 85,7% de las sociedades del Ibex han encomendado a su comité de auditoria
todas las funciones que recomienda el Cédigo Unificado. La recomendacién con
menor grado de adopcidn es la relativa al establecimiento y supervisién de un
mecanismo que permita a los empleados comunicar las irregularidades de poten-
cial transcendencia.

El grafico 38 refleja el porcentaje de sociedades que cumplen totalmente con las
recomendaciones 54 a 58 del Codigo Unificado:



Seguimiento recomendaciones 54 a 58 del Cédigo Unificado GRAFICO 38
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracién propia.

* El porcentaje de companias del Ibex en las que la mayoria de los miembros de la
comisién de nombramientos son independientes ha pasado del 64,7% en 2009,
al 71,4% en 2010.

Las sociedades que no siguen esta recomendacién argumentan que han prevale-
cido la aptitud, experiencia y cualificacién de los consejeros.

+ De las funciones que el Cédigo Unificado recomienda que corresponden a la co-
misién de nombramientos, la menos seguida es la de informar al consejo sobre
las cuestiones de diversidad de género.

Aplicacién del principio cumplir o explicar

Al igual que en 2009, se han analizado las explicaciones facilitadas en los IAGC so-
bre las diez recomendaciones menos seguidas histéricamente por las sociedades del
Ibex. Dichas explicaciones se han clasificado de la siguiente forma:

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

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

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

+ Transitorias: la sociedad declara un compromiso para adoptar las medidas nece-
sarias con el objetivo de cumplir la recomendacion en el futuro.

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

la recomendacion.

El grafico 39 presenta la distribucién de las explicaciones de la muestra analizada,

segun su clasificacién en las cinco categorias descritas.

Principio de cumplir
o explicar
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Clasificacion de las explicaciones GRAFICO 39
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Fuente: IAGC de las empresas y elaboracion propia.

En 2010 se ha reducido la proporcién de explicaciones reiterativas, no especificas
o transitorias, en beneficio de motivaciones especificas.

En el 33% de los casos (24% en 2009), las sociedades informan sobre una situa-
cién especifica y explican los motivos por los que esta circunstancia les impide
cumplir la recomendacién. Los mas comunes son que la estructura accionarial o
su tamano, dificultan la adopcién de determinadas practicas de buen gobierno.

Al igual que en 2009, un 15% de las explicaciones informan sobre practicas alter-
nativas que la sociedad considera que persiguen el mismo objetivo de la recomen-
dacidn. Este tipo de explicacion es comtn en la recomendacién 17, donde las so-
ciedades argumentan que han adoptado otras medidas de contrapeso para limitar
el poder del presidente del consejo, a pesar de no haber otorgado a un consejero
independiente las facultades especiales recomendadas por el Cédigo Unificado.

Algunas sociedades que no siguen la recomendacioén que exige una mayoria de
independientes en la comisién de nombramientos, adoptan como alternativa la
existencia de un voto dirimente por parte del presidente, siempre que éste sea
independiente.

En el 4% de los casos (6% en 2009), las sociedades estan adaptando sus practicas
para poder cumplir en el futuro con las recomendaciones, confirmando la ten-
dencia creciente de seguimiento del Cédigo Unificado observada en los tltimos
anos.

En algunos casos, las explicaciones sobre la falta de seguimiento de las recomenda-

ciones no contienen informacién suficiente para que los accionistas, inversores y

el mercado en general puedan juzgar las razones que justifiquen el proceder de la

sociedad.



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