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Codigo de buenas practicas e laGNMV parainversores
Institucionales, gestores de activos y asesores te voto

La Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la “CNMV”) ha
publicado el Cédigo de buenas practicas de inversores institucionales, gestores
de activos y asesores de voto en relacidén con sus deberes respecto de los activos
conferidos o los servicios prestados (en adelante, el “Cdédigo de buenas practicas
de inversores” o el “Cdédigo”) cuyo objetivo es promover una mayor implicacion

de los accionistas en las sociedades en las que invierten.

Esta version finalmente aprobada por la CNMV
introduce algunas modificaciones respecto a la versién
que se puso en consulta hasta el 16 de septiembre de
2022

A continuacion, se destacan las principales novedades
del Cédigo:

Ambito de aplicacion

El Cédigo de buenas practicas de inversores es de
aplicacion a entidades cuya sede se encuentre en
Espafia. En particular, este Cédigo se dirige a
inversores institucionales, a los gestores de activos y
proveedores de servicios, tal y como se definen mas
adelante.

En este sentido, el Cadigo aclara que las entidades
sujetas al mismo son las siguientes:

= |nversores institucionales:

El Cdédigo contempla en esta clasificacién:

- Companias de seguros y reaseguros de vida.

- Fondos de pensiones de empleo, donde la
adhesioén y la aplicacién de los principios la realizan
sus comisiones de control o sus entidades
gestoras.

- Compainias de seguros y reaseguros de no vida.

- Sociedades holding o de carteras, o analogas.

- Grupos familiares o inversores privados que
ostenten influencia significativa en otras
sociedades.

Cabe destacar que los inversores cuando formen parte
de un grupo podran implementar los principios de este
Céddigo a nivel consolidado siempre y cuando: (i) exista
unidad de decision en la gestion de inversiones, (ii)
cada sociedad desempefie las mismas o similares
funciones, (iii) no exista ninguna clase de impedimento
legal, y finalmente, (iv) que no concurran conflictos de
interés permanentes graves que impidan la aplicacién
de estas politicas, estrategias e informes del grupo.

* Gestores de activos con sede en Espaina

El Cédigo incluye bajo su aplicacion:

- Sociedades gestoras de instituciones de inversién
colectiva (SGIIC).

- Sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado (SGEIC).

- Sociedades de inversion autogestionadas.
Empresas de servicios de inversién y entidades de
crédito que presten el servicio de gestion
discrecional e individualizada de carteras.
Gestoras de fondo de pensiones, no siendo
consideradas gestoras de activos, podran adherirse
si asi lo consideran oportuno.

Proveedores de servicios (asesores de voto)

Como indica el Cadigo, el término “proveedor de
servicios”, se refiere a cualquier persona o entidad que
preste sus servicios a los inversores y gestores en el
desempefio de sus actividades. No obstante, y debido a
la diversidad y amplitud de esta definicion, a efectos de
este Codigo se ha decidido limitar su ambito de
aplicacién Unicamente a los asesores de voto con sede
o establecimiento en Espana.

Los asesores de voto deberan aplicar su juicio
profesional para identificar qué principios les serian de
aplicacioén, y los que no les incumben en el ejercicio de
sus actividades. No obstante, los inversores o gestores
que contraten los servicios de estos proveedores tienen
la responsabilidad de establecer mecanismos que
aseguren que tales servicios contribuyan, positivamente,
a la estrategia empresarial y politicas de implicacion y
voto del inversor o gestor.

© 2023 KPMG Abogados, S.L.P., sociedad espafiola de responsabilidad limitada y miembro de la red KPMG de firmas independientes, miembros de la red
KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), sociedad suiza. Todos los derechos reservados.



3 Cadigo de buenas practicas de inversores institucionales, gestores de activos y asesores de voto en relacion con sus
deberes respecto de los activos conferidos o los servicios prestados.

Voluntariedad y proporcionalidad

La adhesion a este Cddigo es de caracter voluntario y
se debera realizar mediante un escrito dirigido a la
CNMV. No obstante, no se prevé una adhesion parcial,
por consiguiente, las entidades deberan realizar una
adhesién desde una perspectiva global, valorando
cémo aplican cada uno de los principios recogidos en
el mismo atendiendo a su espiritu y finalidad.

Para la adhesion a este Cédigo, se debera indicar la
razén social de la Entidad, cddigo LEI y si ha decidido
adherirse al periodo transitorio. Asimismo, el Codigo
ademas anade: (i) la fecha de aprobacion del acuerdo
de adhesion; y (ii) el érgano interno que aprobd la
adhesion. Adicionalmente, se debera manifestar si la
adhesién se lleva a cabo solamente en su condicién de
inversor, de gestor o de ambas, o, en el caso de
entidades de seguros, si la adhesion se refiere solo a la
actividad de seguros de ramo vida, o también a la de
seguros de ramo no vida.

En relacién con el principio de proporcionalidad, con
cada principio se incluyen aclaraciones y expectativas
que tratan de facilitar la aplicacion del mismo,
atendiendo a las circunstancias de cada inversor e
incorporando elementos para facilitar la adhesion de
entidades de menor tamafo, escala o complejidad o
considerando la magnitud absoluta o relativa de sus
inversiones o la tipologia de las mismas.

Régimen Transitorio

Se establece un periodo transitorio de 3 afios durante
el cual las entidades que se adhieran podran optar por
una aplicacion gradual, y realizar reportes anuales
aplicando el criterio de «cumplir o explicar»,
seleccionando qué principios cumplen y cuales no 'y
explicando de manera adecuada las razones por las
que han decidido no seguir alguno de ellos.

Las entidades que decidan acogerse a este periodo
transitorio habran de mostrar un compromiso publico
de aplicar todos los principios al cabo de los tres afios,
para lo que deberan publicar un plan y un calendario
concreto de adaptacion, explicando el grado de avance
anual en cada uno de los tres ejercicios.

Principios

Este Cddigo se desarrolla en siete principios que se han
de respetar sin perjuicio de las diferentes obligaciones
legales y reglamentarias que resulten de aplicacion, las
cuales prevaleceran en caso de que pudiera implicar un
potencial conflicto con el contenido de este Cédigo. Los
principios son los siguientes:

= Principio 1 - Estrategia de creacion de valor a
largo plazo

El primero de estos principios indica que los gestores e
inversores orientaran la creacién de valor a largo plazo
de sus inversores en el mejor interés de sus clientes y
beneficiarios, e integraran, en la medida de lo posible
como parte de sus obligaciones, los factores ESG, los
riesgos asociados, en sus estrategias, politicas y
decisiones de inversion. Se introduce la consideracion
como buena practica que se cuente con una estructura
interna de gobierno corporativo dinamica, agil en sus
actualizaciones y que permita ejercer de manera efectiva
las responsabilidades fiduciarias. Se prevé
expresamente que el informe anual se informa de las
revisiones y cambios introducidos en las estructuras de
gobierno, indicando si durante la revision ha participado
un asesor externo

= Principio 2 - Conocimiento y sequimiento de las
empresas

Este principio se basa en el hecho de que la creacion de
valor de las inversiones se base en conocimiento de las
sociedades en las que se invierten. Para ello se propone
conocer y realizar un seguimiento, de forma habitual, de
sus estrategias, sus objetivos de rentabilidad, su
exposicion a riesgos financieros y no financieros; y la
competencia y la estructura de los mercados en los que
éstas operan.

= Principio 3 - Desarrollo y publicidad de la politica
de implicacidén

Los inversores y gestores de conformidad con sus
conocimientos en las sociedades donde invierten
desarrollaran, publicaran y mantendran una politica de
implicacion, enfocada principalmente a contribuir a que
las estrategias empresariales de dichas entidades sean
adecuadas.

Se introduce la recomendacion expresa de que, a la
hora de elaborar e implementar la politica de
implicacion, se utilice como referencia el articulo 3 octies
de la Directiva (UE) 2017/828 en lo que respecta al
fomento de la implicacién a largo plazo de los
accionistas (SRD lI).

= Principio 4 - Ejercicio del derecho de voto

En este cuarto principio se indica que una de las
actividades mas importantes de las politicas de
implicacion es el ejercicio responsable del derecho de
voto por parte de los inversores y gestores.
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Se completa la redaccion mediante la inclusion de la
recomendacién de aplicar la maxima cautela y
extremar el escepticismo respecto de las decisiones de
apoyar en junta propuestas no incluidas previamente
en el orden del dia.

= Principio 5 - Transparencia de las actuaciones
de implicacién y voto realizadas y de sus
resultados

En concordancia con los anteriores principios, los
inversores y gestores anualmente publicaran un
informe dénde se pueda observar cémo han aplicado
las politicas de implicacion, el ejercicio de su voto, una
evaluacion de las actuaciones realizadas y una
explicacion de como las politicas anteriores han
contribuido a cumplir con los objetivos establecidos y a
la consecucién de la estrategia empresarial.

De forma mas detallada este principio indica
expresamente que no sera necesario informar del
detalle de las votaciones realizadas cuando el voto se
ejerza siguiendo instrucciones especificas de clientes.

En estos casos sera suficiente con indicar los activos
que se encuentran en dicha situacion, explicando que
respecto a los mismos se carece de discrecionalidad

en el voto.

» Principio 6 - Politica de gestidon de conflictos de
intereses

Se debera desarrollar una politica en la que se
identifique de una manera clara, completa y precisa,
todas aquellas medidas adoptadas por la entidad para
identificar, gestionar y resolver los conflictos de
intereses que priorice los intereses de sus clientes y
beneficiarios.

= Principio 7 - Politica retributiva

Finalmente, se indica que la politica retributiva
establecera e indicara de manera publica qué parte
estara vinculada al cumplimiento de objetivos relativos
a sus estrategias y a como se ha llevado su aplicacion
a lo largo del ejercicio y si esta orientada a la
consecucién de un rendimiento a largo plazo.

Documentos

Por si resulta de su interés, les dejamos el link al
enlace donde se puede acceder a toda la informacién
relativa a este Cdodigo de buenas practicas de
inversores:

* Link
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