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Actuales Circular 4/2013 y
Circular 5/2013, ambas de 12
de junio, de la CNMV.
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Proyecto de Circular de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) por el que se modifican los modelos
de Informe Anual de Remuneraciones de los Consejeros (IARC) y de Informe Anual de Gobierno Corporativo (IAGC).

D0yeCto de Gircuiar cela CNMV por el que se
modifican oS modelos IARG Y e IAGE.

La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNIVIV) somete a consulta publica desde el
pasado 19 de enero, y hasta el proximo 2 de marzo, una nueva propuesta de Circular que
modificara los actuales modelos de Informe Anual de Remuneraciones de los Consejeros (IARC)
-que solo deben remitir las sociedades cotizadas- y de Informe Anual de Gobiemo Corporativo
(IAGC) -que deben remitir las sociedades cotizadas y otros emisores-, recogidos en las Circulares
4/2013, de 12 de junio y 5/2013, de 12 de junio, respectivamente.

Normativa analizada

Proyecto de Circular x/2017, de xx de xx, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), por la que se modifica la Circular
5/2013, de 12 de junio, de la CNMV, que
establece los modelos de informe anual de
gobierno corporativo de las sociedades
andénimas cotizadas, de las cajas de ahorros y
de otras entidades que emitan valores
admitidos a negociacién en mercados oficiales
de valores, y la Circular 4/2013, de 12 de junio,
de la CNMV, que establece los modelos de
informe anual de remuneraciones de los
consejeros de sociedades anénimas cotizadas
y de los miembros del consejo de
administracion y de la comision de control de
las cajas de ahorros que emitan valores
admitidos a negociacion en mercados oficiales
de valores.

Real Decreto-ley 18/2017, de 24 de noviembre,
por el que se modifica el Codigo de Comercio.

Circular 7/2015, de 22 de diciembre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, por
la que se modifica la Circular 5/2013, de 12 de
junio, que establece los modelos de informe
anual de gobierno corporativo de las sociedades
andénimas cotizadas, de las cajas de ahorros y
de otras entidades que emitan valores
admitidos a negociacion en mercados oficiales
de valores, y la Circular 4/2013, de 12 de junio,
que establece los modelos de informe anual de
remuneraciones de los consejeros de
sociedades anénimas cotizadas y de los
miembros del consejo de administracién y de la
comision de control de las cajas de ahorros que
emitan valores admitidos a negociacién en
mercados oficiales de valores.

Codigo de Buen Gobierno de las Sociedades
Cotizadas (Febrero 2015) y otra normativa
aplicable.

Objetivos de la nueva Circular

El Proyecto de Circular tiene los siguientes
objetivos:

" |ntroducir los nuevos contenidos exigidos en el

Real Decreto-ley 18/2017 en materia de
diversidad (en términos de formacion y
experiencia profesional, edad, discapacidad y
género).

Permitir, de manera voluntaria, la utilizacion de
formatos de libre diseno tanto para el IAGC
como para el IARC, con la obligacién de remitir,
las entidades que se acojan a esta opcién, un
anexo estadistico adicional.

Realizar ajustes técnicos, tanto en el IAGC como
en el IARC, a fin de simplificar o de eliminar
algunos apartados que han perdido relevancia
en el contexto actual e introducir o desarrollar
otros que resultan relevantes para comprender
el sistema de gobierno corporativo de las
entidades emisoras vy la retribucion de los
consejeros.

El objetivo de la CNMV con la nueva
reforma es introducir el nuevo
contenido en materia de diversidad
exigido por la normativa, realizar
ajustes tecnicos y permitir el uso de
formatos de libre diseno.
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Antecedentes

La Orden ECC/461/2013 vy las Circulares 4/2013 y
5/2013 de la CNMV, modificadas por la Circular
7/2015 de la CNMV, desarrollaron, por primera vez
en Espana, un modelo unificado de informe
relativo a las remuneraciones de los miembros del
consejo de administracion de las sociedades
cotizadas, y al gobierno corporativo de las
sociedades andnimas cotizadas, de las cajas de
ahorros y de otras entidades que emitan valores
admitidos a negociacion en mercados oficiales de
valores.

Si bien la obligacion de hacer publica la informacion
existia desde la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de
Economia Sostenible, que introdujo los articulos 61
bisy 61 ter en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, hasta el ejercicio 2013 no se
dispuso de un formato homogéneo para facilitar su
analisis en términos comparables.

= E| IARC recoge informacion completa, clara y
comprensible de la politica de remuneraciones
de cada sociedad cotizada y cajas de ahorros
que emita valores admitidos a negociacién en
mercados oficiales de valores.

= E|IAGC recoge las préacticas de gobierno
corporativo de las sociedades anénimas
cotizadas y otros emisores, detallando el grado
de seguimiento de las recomendaciones del
Cédigo de Buen Gobierno.

Situacion actual

Las entidades obligadas han venido cumpliendo
con los requerimientos de las citadas Circulares, y
han remitido diligentemente la informacion
requerida sobre remuneracion y gobierno
corporativo utilizando los modelos establecidos a
tal efecto.

No obstante y a pesar de estas buenas practicas,
el supervisor ha detectado algunos inconvenientes
en los modelos de IARC e IAGC, entre ellos:

= (Cierta falta de flexibilidad para las sociedades,
limitando su habilidad para organizar y
estructurar la informacion en la forma que
consideran mejor, llevando incluso a algunas
sociedades a elaborar, ademas del modelo
normalizado, otro con un formato més
adaptado a sus necesidades para distribuir
entre sus accionistas, inversores
institucionales, asesores de voto y otros
grupos de interés.

= Pérdida de relevancia en el contexto actual de
algunos apartados y conveniencia de introducir
o desarrollar otros que resulten relevantes. Lo
que conlleva la necesidad de realizar algunos
ajustes técnicos en los modelos de ambos
informes.

Adicionalmente, los constantes cambios en el
marco regulatorio hacen necesaria la adaptacion a
las nuevas circunstancias. En ese sentido, el Real
Decreto-ley 18/2017, de 24 de noviembre, por el
que se modifica el Cédigo de Comercio, el texto
refundido de la Ley de Sociedades de capital
aprobado por el Real decreto legislativo 1/2010, de
2 de julio, y la Ley 22/2015, de 20 de julio, de
Auditoria de Cuentas, en materia de informaciéon no
financiera y diversidad, amplia el alcance de la
informacién a suministrar en el informe anual de
gobierno corporativo acerca de las politicas de
diversidad aplicadas por la sociedad, debiendo
referirse a diversidad de género vy, para las
entidades que no sean pequenas y medianas
segun la definicién incluida en la legislacion de
auditoria de cuentas, también de edad,
discapacidad, formacion y experiencia profesional
de los consejeros.

El supervisor ha detectado algunas
oportunidades de mejora en los
modelos actuales de IARC e IAGC
como la falta de flexibilidad, o la
necesidad de eliminar algunos
apartados e introducir o desarrollar
otros que resulten mas relevantes.
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Principales novedades en el modelo de
IARC

Se modifica la Norma cuarta de la Circular
4/2013, de 12 de junio, correspondiente a la
forma de remision del informe anual de
remuneraciones a la CNMV, por la cual, las
entidades cotizadas que asi lo deseen podran
presentar el IARC en formato PDF libre,
siempre que respete el contenido del modelo
definido en el anexo | del apéndice | del
Proyecto de Circular, y que lo acompanen de
un apéndice estadistico que se ajuste al
modelo definido por la CNMV en el anexo |l
del apéndice | del citado Proyecto.

Se sustituye el modelo de informe anual de
remuneraciones de los consejeros de
sociedades andnimas cotizadas incluido en el
anexo | de la Circular 4/2013, de 12 de junio,
por el recogido en el anexo | del apéndice |
del citado Proyecto de Circular, debiendo
cumplimentarse de conformidad con las
instrucciones que figuran en el mismo.

Las principales novedades del nuevo modelo
se recogen en la siguiente tabla:

TEMA MODIFICACION

*  Se mantiene como obligatorios los formatos de los apartados B.15 y
C, recogidos en el del Anexo |, apéndice Il y que conforman el llamado

Formato

“apéndice estadistico”.

*  Se da libertad al formato para los apartados A, B (excepto B.15) y D,
siempre que respeten el contenido minimo del informe normalizado.

»  Se mantiene el voto consultivo y se solicita informacion sobre
resultados de votaciones anteriores.

*  Se ha de explicar cémo se ha tenido en cuenta el voto consultivo de

Votaciones y

Procesos para
determinar la
politica

los accionistas.

»  Se tiene que incluir una descripcion de procedimientos y érganos de la
sociedad involucrados en la determinacién y aprobacién de la politica
de remuneraciones.

»  Se ha de explicar el papel de la CNR y el Consejo en la toma de
decisiones por la sociedad en materia de remuneraciones.

*  Se han de explicar las acciones adoptadas por la sociedad en relacién
con el sistema de remuneracién y como se mitigan riesgos.

»  Se tiene que comparar la politica vigente, no solo con la aplicada en el
ejercicio anterior, sino con la que, en su caso, se haya acordado
presentar para su aplicacion en el ejercicio en curso.

»  Se tiene que explicar como la remuneracion devengada esta alineada

Politica de
remuneraciones

con los resultados de largo plazo de la sociedad y esta equilibrada
(componentes fijos y variables) respecto de las categorias de personal

que impactan mas en el perfil de riesgos de la sociedad (Entidades

Financieras).

*  Se debe indicar si ha habido alguna desviacion en la aplicacion de la

politica.

e Es necesario incluir un enlace telematico al documento de politica de

remuneraciones.
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Planes de
remuneracion
variable

Ahorro a Largo
Plazo

Otros
componentes
retributivos

Se han de explicar los objetivos tenidos en cuenta para determinar y
garantizar el equilibrio entre fijo y variable, y detallar como se esta
consiguiendo.

Es necesario detallar para cada uno de los planes de variables
devengados los consejeros que lo percibieron y como han conseguido
el cumplimiento de los objetivos.

Se deben declarar periodos de diferimiento en el devengo o
consolidacién de determinados conceptos retributivos variables.

Incluye tablas de informacién de Retribuciéon Variable basada en
instrumentos mas claras y simplificadas: permite especificar los
instrumentos disponibles al principio del ejercicio, concedidos durante
el ejercicio, consolidados, vencidos y no ejercidos, y los instrumentos
al final del ejercicio.

Desaparecen en las tablas los apartados donde incluir la valoracion de
las acciones, el precio y el plazo de ejercicio.

Mayor incidencia en que las retribuciones variables a incluir en el
informe son las cantidades devengadas (no necesariamente pagadas).

Es necesario incluir un resumen mas detallado de las retribuciones y
su comparacion con el ejercicio anterior.

Se ha de indicar si el devengo o consolidacién de los planes de ahorro
esta vinculado con parametros de desempeno a corto y a largo plazo.

Es necesario incluir las principales caracteristicas de los sistemas de
ahorro a largo plazo y la diferencia entre consolidados y no
consolidados.

En el caso de los seguros, se ha de especificar el importe asegurado
pero no las primas.

La mencion al clawback y malus es difusa y poco clara. Aunque se
introduce un nuevo apartado (B.16) donde indicar si se han aplicado
clausulas clawback, el motivo e importes devueltos.

Respecto a los pactos de no concurrencia, no queda claro dénde se
deben incluir las cuantias correspondientes.

Principales novedades en el modelo de
IAGC

= Se modifica la Norma primera, apartado 2
de la de la Circular 5/2013, de 12 de junio,
por la cual se eliminan las
Recomendaciones 8 y 36, apartado
C.1.20.bis del Cédigo de Buen Gobierno
como causas que justifiquen la no
obligatoriedad del Informe anual de
gobierno corporativo de las sociedades
anonimas cotizadas.

= Se introduce una nueva Norma segunda
bis en la Circular 5/2013, de 12 de junio por
la que se incluye un nuevo modelo de
informe anual de gobierno corporativo
(recogido en el anexo Il del apéndice Il)
aplicable a las entidades que integran el
sector publico institucional que sean

emisores de valores, distintos a las acciones,
mas simplificado y adaptado a las
particularidades de estas entidades.

Y se modifica la Norma quinta de la citada
Circular por la cual se establece que estas
entidades deben remitir a la CNMV el informe
respetando el contenido y formato establecido
(no ha lugar a formato libre y anexo
estadistico).

Se modifica la Norma quinta de la Circular
5/2013, de 12 de junio correspondiente a la
forma de remision del informe anual de
gobierno corporativo a la CNMV, por la cual,
las sociedades andnimas cotizadas y las
entidades (distintas a las cajas de ahorros o
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sociedades mercantiles estatales o
entidades publicas) que emitan valores que
se negocien en mercados oficiales podran
presentar el IAGC en formato PDF libre,
siempre que respete el contenido del
modelo definido en el anexo | o Il del
apéndice Il, del Proyecto de Circular, y que
lo acompanen de un apéndice estadistico
que se ajuste al modelo definido en el
anexo IV o V del apéndice Il del citado

Proyecto.
_ _ El nuevo modelo de IAGC
) zsbs.‘;’rs;gUcyoers(')rr:t‘.’doeg’eo:gs'Z‘Z’Crfggazg:a' de incorpora los contenidos exigidos
| \Y i
anénimas cotizadas incluido en el anexo | en el Bea/ D‘?Cfef_o‘/ey 78/207.7,9’7
de la Circular 5/2013, de 12 de junio, por el materia de diversidad (formacion y
recogido en el anexo | del apéndice Il del experiencia profesional, edad,

citado Proyecto de Circular, y el informe de
otras entidades emisoras incluido en el
anexo Il de la citada Circular, por el
recogido en el anexo Il del apéndice Il del
citado Proyecto. Debiendo cumplimentarse
de conformidad con las instrucciones que
figuran en el mismo.

discapacidad y género).

Las principales novedades de los nuevos
modelos se recogen en la siguiente tabla:

TEMA MODIFICACION

*  Sociedades Cotizadas.

3 Modelos » Entidades distintas a las cajas de ahorro o estatales o entidades
Normalizados publicas que emitan valores que se negocien.

* Entidades sector publico institucional y que emiten valores.

»  Se ha de especificar si en el orden del dia de la JGA ha habido algun
punto que no haya sido aprobado por los accionistas.

Votaciones »  Es necesario explicar las decisiones que se deben votar en JGA
Accionistas distintas de las establecidas por ley.

*  Se han de detallar los derechos a voto a través de instrumentos
financieros (distinto de acciones).

»  Se tiene que incorporar mas detalle en la informacién sobre:
composicién del Consejo, politicas de diversidad (edad, género,
discapacidad, formacion y experiencia), medidas concretas para
conseguir una presencia equilibrada, medidas incorporadas para que el
proceso de seleccién no obstaculice la seleccién de consejeras,

Composicion explicar cuando a pesar de haberse tomado medidas, la seleccién ha
Consejo y sido masculina.

Comisiones . . . . .
*  Es necesario incluir el tipo de Consejeros por cada Comision y

explicaciéon de las funciones por encima del minimo legal, los procesos
de funcionamiento y las reglas.

»  Se hade indicar el nUmero de reuniones de cada comision (tabla méas
detallada).
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