Resumen ejecutivo

' Consejos de
Administracion de
empresas cotizadas 2014
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El estudio Consejos de Administracion de empresas cotizadas 2014
recoge la opinion de consejeros de 50 comparfiias cotizas espafiolas (34 de ellas del
Ibex35), sobre el funcionamiento de sus Consejos de Administracion. El informe,
que se elabora de forma anual, también sefiala las principales tendencias de
Gobierno Corporativo que marcardn el funcionamiento de los Consejos.

El desarrollo de la estrategia,
reto de los Consejos de Administracion
para los proximos anos

Los érganos supervisores y reguladores han tenido una intensa actividad en
el altimo afio, incrementando los requerimientos de las empresas cotizadas
para mejorar el marco de Buen Gobierno en Espafia. Entre las tltimas
normativas, destaca el Proyecto de Ley de Sociedades de Capital aprobado
el pasado 30 de mayo y que previsiblemente entrara en vigor este afio. En
este contexto de constante evolucién, las empresas muestran un mayor
interés por avanzar en la mejora de su modelo de Gobierno.

Consejos de Administracion
El informe de este afio valora por
primera vez el desempeiio del
Consejo en el desarrollo de sus
principales funciones. Si bien las
valoraciones de los consejeros son
positivas (puntuaciones entre 7'y 7,9),
destacan sobre el resto el desempeifio del
Consejo en materia de operaciones
vinculadasy conflictos de interés y en
politica de dividendos y de autocartera
con sus limites (7,9y 7,6
respectivamente).

Llama la atencién que el debate y
aprobacién del Plan Estratégico
sea la funcién con una valoracién més
baja (si bien tan solo un 15,4% lo
valoran entre 1y 4). En esta linea,

los consejeros han indicado que los
asuntos estratégicos no estan
contemplados en este ejercicio como
una prioridad en las agendas de los
Consejos de Administracién. La
adopcion de medidas para hacer frente
ala crisis econdémica, asi como los
nuevos requerimientos normativos a
los que han tenido que hacer frente,
han impedido a las compafifas
dedicar mas tiempo a los asuntos
estratégicos.

El desarrollo de la estrategia
serd, por tanto, uno de los
aspectos a los que los
Consejos de Administracion
deberdn prestar mayor
atencion en el futuro. En
esta linea, el informe Annual
Corporate Director Survey
de PwC ya sefiala que el 59%
de los consejeros
estadounidenses ha
incrementado su dedicacion
a este tema en el ultimo afio
yun 79% querria
aumentarlo durante el
proximo ejercicio.

La gestion de riesgos en las
agendas de los Consejos es uno de
los temas que mas peso esta ganando en
los Consejos. Principalmente, debido a
los crecientes requisitos normativos y
recomendaciones de los érganos
supervisores / reguladores. Los
resultados muestran un elevado grado
de implicacion de los Consejos en la
definicién del nivel de tolerancia al

riesgos de la compaifiia (valoracién
media de 7,2). Ademads, los Consejos
otorgan una elevada relevancia a los
principales riesgos que afectan a sus
compaiiias, especialmente a los riesgos
de cumplimiento (8,3), financieros (8,2)
y reputacionales (8,1), emergiendo los
riesgos fiscales (7,5) como nuevo foco de
atencién de los Consejos.

La inclusion de la gestion de
los riesgos fiscales como
facultad indelegable del
Consejo (segtin el nuevo
Proyecto de Ley de
Sociedades de Capital) hard
que la planificacion y
definicion de la funcion
fiscal dentro de las grandes
empresas cotizadas
espanolas cobre gran
relevancia.



Valoracion del Consejo en el desarrollo de sus principales funciones
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Involucracion del Consejo en la definicion de la tolerancia al riesgo de la compaiiia
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Debido a la creciente importancia
otorgada a la evaluacién del Consejo
como motor de cambio y mejora para las
compaififas, hemos analizado por
primera vez la tipologia de
evaluacion que se realiza sobre el
funcionamiento de los Organos de
Administracién. La mayoria realiza una
evaluacién interna (52%), el 15% lo
hace con la colaboracién de empresas
externas, un 18% la realiza de forma
mixta, y todavia hay un 15% que no
lleva a cabo ninguna evaluacioén.
Actualmente las compaiiias realizan
esta evaluacién tinicamente sobre el
Consejo, son muy pocas las que evaltian
a los consejeros de forma individual
(una tendencia que se esta consolidando
a nivel internacional y que
probablemente ganara fuerza en Espaiia
en los proximos afios).

Porcentaje de
empresas que realizan
evaluacion del Consejo
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Comisiones Consultivas

La valoracién del funcionamiento de
las Comisiones de Auditoria (CA)
y la Comisién de Nombramiento y
Retribuciones (CN&R) contintia
mejorando un afio mas. Si bien la CA ha
alcanzado un mayor nivel de
satisfaccién (valoracion media de 8,4 en
2013 frente a 8,3 en 2012), se ha
estrechado la brecha con la valoracién
del funcionamiento de la CN&R (7,3),
probablemente por el esfuerzo que ha
tenido que hacer para adaptarse a las
nuevas exigencias de los supervisores /
reguladores y mercados.

Los consejeros se muestran positivos
respecto a la participacion de las
comisiones en los aspectos
objeto de su competencia, aunque
son mas criticos con la CN&R. En el caso

62%

Media: 7,2

Relevancia otorgada desde el
Consejo a los principales riesgos
que afectan a las compainias
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de la CA valoran especialmente la
supervision del sistema de control
interno sobre la informacion financiera, y
en el caso de la CN&R, destaca la
participacién en la politica de retribucion
de altos directivos y en la del Consejo.

Acciones para fomentar un
mayor grado de independencia
del Consejo de Administracion
Como el afio pasado, la principal medida
a adoptar para fomentar un mayor grado
de independencia de los CI, los
consejeros han mencionado la seleccion
de consejeros con participacion de un
asesor/0rgano externo (el 80% considera
que es una buena medida).



Estadisticas de datos publicos

Las sociedades cotizadas han evolucionado en diversos aspectos ligados
al Buen Gobierno, alinedndose en muchos casos con la Ley de Sociedades
de Capital que previsiblemente entrara en vigor este afio.

La participacion femenina
contintia adquiriendo un mayor peso,
pasando de un 11% en 2009 y 2010, a
un 12% en 2011, un 14% en 2012 y un
16% en 2013.

El 54% de las empresas se encuentra
alineada con el Proyecto de Ley de
Sociedades de Capital, que establece
un mandato maximo de cuatro
anos para los consejeros de las
sociedades cotizadas.

El nimero medio de reuniones
del Consejo se mantiene en 11

desde 2011. (El sector de Servicios
Financieros e Inmobiliarios presenta
el mayor nimero medio de
reuniones (13).

Respecto a la composicion de la
CA y la CN&R, la mayoria de las

compaiifas ya cumple con los tres
requisitos marcados por el Proyecto
de Ley de Sociedades de Capital de
estar compuesto en exclusiva por
consejeros externos —con un minimo
de dos Cl y con el presidente CI- (86%
en la CAy 82% en la CN&R).

El porcentaje medio de
consejeros independientes en
las CAyla CN&R se sitia en un 63%y
64% respectivamente.

Ha aumentado el porcentaje de
compafiias que cuenta con
limitacion de voto en la JGA (de
un 10% en 2012 a un 20% en 2013).

Se observa una mejora en la
implantacién de medidas de
contrapeso de poder por parte de
las compaiiias (lo cumplen el 86% de

las compaififas frente al 82% del
2012).

Las compaiiias mejoran en el
cumplimiento de la recomendacién
del CUBG relativa a la evaluacion
del Consejo, presidente y
comisiones (92% en 2013 frente a un
80% en 2009). La evaluacion, sin
embargo, sigue predominando como
procedimiento de “cumplimiento” en
muchas compaiiias.

La composicion del consejo ha
mantenido una estructura similar a la
de afios anteriores en lo que respecta
ala proporcién de consejeros
externos (82%) y ejecutivos (18%), si
bien el porcentaje de CI se ha
incrementado, pasando de 39% en
2009 a 43% en 2013.

Gobierno Corporativo del futuro

El modelo de Gobierno Corporativo espafiol ha evolucionado considerablemente en los
ultimos afios, pasando de un sistema basado fundamentalmente en recomendaciones a
uno con mas sometimiento a normativas legales. Analizando las iniciativas de los
organismos supervisores/reguladores a nivel nacional e internacional, asi como las
practicas adoptadas por las compafiias a nivel global y las demandas de los grupos de
interés, observamos las siguientes tendencias:

Si bien en los tltimos cinco afios
existe una tendencia clara
hacia la separacion de
cargos, los datos reflejados en sus
IAGCs (Informe Anual de Gobierno
Corporativo), muestran que el
porcentaje de compafiias que
cuenta con separacion de
cargos tan solo ha pasado del 30%
en 2009 al 33% en 2013.

Lafigura del consejero
independiente coordinador
como medida de contrapeso de
poder esta adquiriendo cada vez una
mayor relevancia y es previsible que
pase a considerarse una obligacién
legal en los préximos meses. Los
encuestados valoran de forma
positiva la actuacién que ha tenido
esta figura hasta el momento, y la
mayoria considera que continuara
ganando peso en el futuro.

Los 6rganos regulatorios
contintian constituyendo el grupo
de interés que mas incluencia ejerce
sobre las decisiones del Consejo.

Los proxy advisors también
seguiran incrementando su
influencia en los Consejos.
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* Aunque las valoraciones de
los consejeros en torno al
desempefio del Consejo son
positivas (puntuaciones entre
7v79), destaca especialmente
el papel que juega el Consejo
en funciones como “operaciones
vinculadas y conflictos de interés”

y “politica de dividendos y de de los Consejos de Administracion. indelegable del Consejo en el

autocartera con sus limites” (7,9 y Se plantea, por tanto, como uno Proyecto de Ley de Sociedades

7,6 respectivamente). de los temas a los que deberan de Capital, hace participes a
empezar a prestar atencion en los los consejeros en areas que

* Mejora la valoracion por proximos afios. tradicionalmente corresponderian
parte de los consejeros sobre el a los directivos de las compaiiias.
funcionamiento de la Comisiénde ¢ La gestion de riesgos en las
Auditoria (CA) y la Comision de agendas de los Consejos es e Las empresas han mostrado interés
Nombramiento y Retribuciones uno de los temas que mas peso por avanzar en la mejora de su
(CN&R). esta ganando. Principalmente, sistema/modelo de Gobierno

debido a los crecientes requisitos Corporativo en el dltimo afio,

* El debate y aprobacién del Plan normativos y recomendaciones alinedndose en muchos casos con
Estratégico es la funcion con una de los érganos supervisores / la Ley de Sociedades de Capital
valoracién mas baja. En esta linea, reguladores. que previsiblemente entrard en
los consejeros han indicado que vigor este afio y que pretende
los asuntos estratégicos no estan e Lainclusion de la “determinacién reforzar el Buen Gobierno de las
contemplados en este ejercicio de la estrategia fiscal de compafiias.
como una prioridad en las agendas la sociedad” como facultad
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