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PRINCIPALES CONCLUSIONES

El trabajo que aqui presentamos se enmarca dentro de la actividad del
sindicato para la promocion del ejercicio de la propiedad activa y de la
responsabilidad social en las inversiones de los diferentes instrumentos que
componen la previsidn social complementaria del sistema de empleo en
nuestro pais (planes y fondos de pensiones de empleo, mutualidades de
prevision social y entidades de prevision social voluntaria), y en los que los
trabajadores, participes y beneficiarios de ellos, tienen una intervencién

significativa a través de las comisiones de control y juntas directivas.

Esta actividad, que se inicié en 2006, ha evolucionado a lo largo de estos afios
ampliando las materias objeto de atencion asi como el nimero de entidades
participantes y ha extendido su influencia mas alla de nuestras fronteras, fruto
de la colaboracién con el Comité sobre el Capital de los Trabajadores (CWC)'y
la red de inversores socialmente responsable EURESACTIV’, formada por
miembros del CWC y el Instituto Euresa®, que han demandado nuestros
criterios en las compafias espafiolas cotizadas para las actividades de
participacion accionarial de entidades de prevision internacionales con
participacion de los trabajadores. También puede ser una referencia de interés,
y se encuentra a disposicion, de inversores institucionales y pequefios
accionistas.

Asimismo, en los tres dltimos afios se ha participado en el proyecto Global
Proxy Review® del CWC, que en 2013 ha contado -por segundo afio

' El CWC es una red sindical establecida para intercambiar informacion y desarrollar estrategias

encaminadas a una accién conjunta en el campo del capital de los trabajadores. Los miembros de este
comité pertenecen a las principales organizaciones sindicales internacionales: Confederacion Sindical
Internacional (CSI), Federaciones Sindicales Internacionales (FSI) y la Comision Consultiva ante la OCDE
(TUAC). Tiene una pagina web en castellano en la que se puede obtener méas informaciéon sobre la
actividad de este comité: http://es.workerscapital.org/who/.

2 Es una herramienta operacional y flexible para la cooperacion y colaboracion entre las compafiias
aseguradoras europeas que pertenecen a la economia social.

® A través de un completo informe y un sitio web interactivo Global Proxy Review ofrece a los miembros
de las comisiones de control y juntas directivas de los diferentes instrumentos de prevision social
complementaria del sistema de empleo y otros inversores responsables, una vision general de las
votaciones clave en empresas que probablemente se encuentran en sus carteras de renta variable global.
Esta informacion puede ser utilizada para contrastar el ejercicio de voto realizado por los gestores y
servicios de voto por poderes (proxy voting), responsables de los votos emitidos en beneficio de participes
y beneficiarios. Disponible en http://www.workerscapital.org/proxyreview
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consecutivo- con una traducciéon al castellano, y gran parte de la informacion
contenida en el presente informe sobre las juntas de accionistas de las
empresas ha sido compartida con la red EURESACTIV", como se ha venido
haciendo desde 2009.

El objeto de este informe es doble: por una parte se trata de recopilar el analisis
de la campafa 2013 de promocion del ejercicio de la propiedad activa en las
empresas del mercado continuo espafol que se encuentran en las carteras de
las entidades de prevision social complementaria del sistema de empleo; por
otra parte se pretende poner esta publicacion a disposicion de los miembros de
las comisiones de control y juntas directivas -asi como también de otros
inversores socialmente responsables- para que puedan utilizarla como
herramienta de control y supervision del voto delegado, que las entidades
gestoras y/o los Proxy advisors (empresas de servicios de voto por poderes),
realizan en nombre de participes y beneficiarios, en los casos en los que asi se

ha acordado.

Al igual que el informe Global Proxy Review del CWC permite controlar y
supervisar votaciones clave de las campafias de accionistas de 8 paises
(Australia, Canada, Holanda, Sudéafrica, Espafia, Suiza, Reino Unido y Estados
Unidos); el presente informe pretende tener la misma utlidad para los
inversores socialmente responsables que invierten en Espafa y tienen
capacidad de control y supervision (principalmente entidades de prevision
social de los sistemas de empleo). De esta forma, las comisiones de control y
juntas directivas podran contrastar de una manera réapida, sencilla y eficaz el
voto ejercido en nombre de participes y beneficiarios y plantear modificaciones
de cara a las camparfas de afios venideros, en aquellos puntos en los que se
haya detectado que no se ha actuado en beneficio exclusivo de participes y
beneficiarios y la promocidon de la sostenibilidad a largo plazo de las empresas
en las que se invierte. El objetivo a largo plazo es ir extendiendo, en los
proximos afios, esta participacion a las empresas extranjeras que estén en
cartera, tal y como vienen realizando los inversores lideres globales en materia
de ISR.
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En este trabajo se incluyen todos los informes que se han remitido a las
comisiones de control, juntas directivas y miembros de la red EURESACTIV".
Estos informes estan separados en dos partes claramente diferenciadas para
cada empresa. En la primera parte del informe de cada empresa, podemos
observar los criterios que han justificado la recomendacion de un voto no
favorable (abstencién o en contra) en una junta de accionistas concreta®. En la
segunda parte, dada la relevancia adquirida por la Votacion consultiva sobre la
politica retributiva del consejo en el orden del dia de las juntas de accionistas,
se incluye un andlisis separado del Informe sobre la Politica Retributiva del

Consejo entregado a la junta de accionistas.

En relacion con esto ultimo, queremos destacar la evolucion positiva que ha
tenido el activismo accionarial en nuestro pais. Este afio merece la pena
resaltar el caso de la junta de Telefonica. ElI 36,76% de los accionistas ha
votado en contra; un 9,17% se ha abstenido y el 54,07% ha votado a favor.
Aunque el resultado ha sido favorable a la propuesta del consejo; no se puede
obviar que existe un profundo malestar entre una parte significativa del
accionariado de la empresa, que ha de tenerse en cuenta en la definicion de
politicas futuras. Asimismo, este resultado muestra el interés creciente de los
inversores en temas relacionados con el buen gobierno de las empresas y la

sostenibilidad de las mismas en el largo plazo.

Tras este breve analisis de la campafa de 2013, en el que expondremos las
principales conclusiones obtenidas, se incluyen los analisis de las 37 empresas
que han sido incluidas en la campafia. En las siguientes lineas trataremos de
explicar las razones que nos han llevado a recomendar votos no favorables en
algunos Puntos del orden del dia de las juntas de accionistas. La relacion de

puntos controvertidos, agregados por tematicas, es la siguiente:

* En funcién de un andlisis financiero y extrafinanciero, desde CCOO recomendamos votos
favorables, abstenciones o votos en contra. Normalmente, cuando no hay objeciones o éstas
son menores, la recomendacién es favorable. En los casos en los que hay algunos aspectos
positivos, pero éstos no avanzan lo suficiente; o la propuesta combina aspectos positivos y
negativos (no especialmente graves), optamos por recomendar la abstencién. Cuando la
propuesta es contraria a los criterios de sostenibilidad en el largo plazo y el gobierno
corporativo, entonces recomendamos un voto en contra.
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» Cuentas anuales: En ocasiones, las cuentas anuales se someten a
votacion conjunta con otros temas (la gestion del consejo y la aplicaciéon del
resultado). El Cédigo Unificado de Buen Gobierno recomienda que asuntos
sustancialmente independientes se voten separadamente. Por ello se han
recomendado votos no favorables en Banco Sabadell, Banco Popular, CAF,
Duro Felguera y Tubos Reunidos. En el caso de Tubacex, se proponia la
votacion conjunta de las cuentas anuales y el informe anual de gobierno

corporativo.

En relacion con Repsol, se ha optado por la abstencién por una mencion del
auditor en su informe sobre las posibles incertidumbres en el desenlace del
caso YPF, que aunque no afecta a su opinion, si que hemos considerado
oportuno tenerlo en cuenta: “el valor por el que el Grupo tiene registrada la
participacion del 51% de YPF S.A, ha sido calculado sobre la base de las
mejores estimaciones de los administradores de Repsol S.A. considerando
las incertidumbres existentes en relacién con el desenlace de los distintos
procesos contenciosos iniciados o que pudieran iniciarse”. En nuestra
opinion, la base de las estimaciones mas prudentes, hubiera sido mas

apropiado.

» Reparto de dividendos: En esta cuestion, hemos seguido como criterio el
Il Acuerdo para el incide en la moderacion de rentas y la reinversion de
beneficios. No obstante, en la mayoria de las ocasiones, las empresas han
priorizado el mantenimiento del dividendo o el pago de un dividendo
elevado, mientras que las rentas del trabajo se han reducido en este
periodo, como ya conocemos por muy diferentes fuentes. Es necesario que
las empresas presenten un balance equilibrado entre reparto de dividendos,
reinversion de beneficios y dotacion de reservas, que permitiran en los afios
de crisis, superar mejor las adversidades.

Por estos motivos, hemos recomendado votos no favorables en Abertis
(90% del beneficio), Acciona (85%); Acerinox, que reparte parte de la prima
de emision, a pesar de tener resultados negativos; Amadeus (97,87% del
beneficio individual, 45,80% del consolidado); Arcelor Mittal que distribuye el

1% de los beneficios de afios anteriores, a pesar de tener pérdidas en 2012;
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BBVA que destina el 76% a dividendos y el 18% al pago en efectivo
derivado de la adquisicion por el Banco de los derechos de asignacion
gratuita de los accionistas; Banco Sabadell que salva el ejercicio gracias a
la fiscalidad y reparte un dividendo del 65% del beneficio; Banco Santander
que propone destinar el 79% del beneficio al pago de dividendos a los
accionistas que optaron por el cobro en efectivo del programa Santander
Dividendo Eleccion -864 millones corresponden a la retribucion equivalente
del primer, segundo y tercer dividendo a cuenta y se estima que 209
millones sera lo que se tenga que destinar a los que opten por recibir en
efectivo el dividendo complementario-En caso de no llegar a esta cantidad,
la diferencia se destinara a reservas voluntarias. Ademéas de los citados
1.073 millones de euros, se destinaron a retribuir a los accionistas 3.684
millones de euros en acciones en el marco de esquema de retribucion a los

accionistas.

También se recomendd un voto no favorable en Bankinter (41%); BME
(99%); CAF (89% y 36% del consolidado); Ebro Foods que propone un
reparto excesivo de las reservas consolidadas (57%); Enagas (92,5%);
Ferrovial (99%); Fluidra (48% del resultado consolidado); Gas Natural, cuyo
dividendo asciende al 74% de la base de reparto considerada por la
empresa (resultado pérdidas y ganancias + remanente ejercicios
anteriores). En este ultimo caso, esta cifra ascenderia al 78%, si sélo

consideramos el resultado de pérdidas y ganancias.

Las recomendaciones de votos no favorable también han afectado a Inditex,
que ha pesar de tener una situacion muy sdlida en términos financieros,
reparte un 58,1% del resultado consolidado y esto a largo plazo puede ser
no sostenible; Mapfre que propone distribuir el 83,55% del resultado en
dividendos (Mapfre incluye el remanente en el resultado a aplicar y por ello,
en su opinion, los dividendos suponen un 45,94% de la aplicacion del
resultado); Red Eléctrica Corporacion (29% del resultado a reservas, el 20%
a dividendo a cuenta y el 51% a dividendo complementario); Repsol
propone destinar el 7,50% del beneficio a reservas, el 38,33% a la

adquisicion de los derechos de suscripcion preferente del programa “Repsol
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Dividendo Flexible” (ya realizada); el 43,33% a la adquisicidon (estimada) de
los derechos de suscripcion preferente del programa “Repsol Dividendo
Flexible” y un 10,63% a dividendo en efectivo; Tubacex (100%) y Tubos
Reunidos (58%).

> Retribuciones extraordinarias a los accionistas: En ocasiones se ha
dado un premio extraordinario a los accionistas, ademas del reparto habitual
del dividendo. Los motivos que nos han llevado a recomendar votos no
favorables, son los mismos que en el apartado anterior. En este apartado
somos todavia mas estrictos, ya que, normalmente, se trata de retribuciones
complementarias a las realizadas en el punto anterior, que como ya hemos
observado, son bastante elevadas. En esta campafia destacamos los

siguientes casos:

1. Retribucion extraordinaria con acciones de autocartera: Banco Sabadell
y Ebro Foods, que ademas de la excesiva retribucibn de reservas
propone un dividendo extraordinario equivalente a las acciones en

autocartera.

2. Retribucién extraordinaria con cargo a reservas de libre disposicion: El
96% de las reservas en BME. También se da en Ferrovial y Repsol, que
ademas incluye en la propuesta de acuerdo el compromiso irrevocable
de adquisicion de los derechos de asignacion gratuita por parte de la
sociedad, que puede suponer un desembolso extra significativo, que
afecta a la capacidad de inversibn de la sociedad (dadas las
incertidumbres del caso YPF, creemos que seria deseable una politica
mas prudente de distribucion del beneficio). Por ultimo, Telefénica
propone distribuir el resultado a reservas, y posteriormente el 36% del
equivalente del resultado consolidado a dividendos. En nuestra opinion y
teniendo en cuenta el acusado descenso del beneficio desde 2010, seria
deseable una politica mas prudente de distribucion de beneficios, si bien
al menos Telefénica ha corregido parte de la erratica politica de
dividendo que propuso en 2010, que como comentamos entonces era

inviable e insostenible.
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3. Reduccion de acciones, retribucion extra al accionista: BME, reparte el
99% del beneficio, el 96% de las reservas y ademas, esta retribucion

extraordinaria al accionista.

» Gestion del consejo: En esta cuestion se ha valorado la gestion financiera
y extrafinanciera (criterios RSE, de gobierno corporativo, retribuciones de
consejeros...); ello ha motivado que hayamos recomendado votos no
favorables en Abertis -por cuestiones de gobierno corporativo-; Acciona;
Acerinox -que ha obtenido resultados negativos y ocupa las ultimas
posiciones en materia de RSE, segun el informe del Observatorio RSC?,
gue es una de las referencias destacadas que hemos utilizado para valorar
estas cuestiones-; ACS -que se encuentra muy alejada de la media IBEX 35
en materia de RSE, ademas existen retribuciones excesivas en el consejo-;
Almirall, DIA y Fluidra -que tienen una aproximacion muy basica a la RSE
(ni siquiera presentan un informe)-; Amadeus y BME -que también ocupan
las dltimas posiciones del IBEX 35 en materia de RSE, a pesar de tener
resultados positivos-; Arcelor Mittal -que tiene resultados negativos en 2012
y margen de mejora en el ambito de la RSE-; BBVA -que a pesar de no
estar mal posicionado segun la clasificacion del Observatorio RSC, tiene
una politica retributiva del consejo excesiva-; Banco Sabadell -ya que se
vota conjuntamente la gestion del consejo, aplicacion del resultado y las
cuentas anuales; a ello hemos de afiadir las retribuciones excesivas de los
consejeros-; Banco Santander -por la sentencia del Tribunal Supremo con
respecto a Alfredo Saenz y las excesivas remuneraciones de los consejeros
ejecutivos-; Bankinter; Duro Felguera -que tiene una aproximacion muy
basica a la RSE y problemas serios en relacion con la subrogacion de
trabajadores, el reconocimiento de derechos e impedimentos para el
desarrollo de la accion sindical (despido de un afiliado y representante de
CCOO sin causa justificada)-; Ebro Foods -por desempefio en RSE vy

reparto excesivo de reservas-; Enagas; Endesa -por la retribucion excesiva

> Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.
http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC_ 2011 completo.

pdf
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del consejo y el margen de mejora que todavia tiene en materia de RSE-;
Ferrovial -que puede mejorar en materia de RSE y tiene excesos en materia
retributiva y de reparto de beneficios-; Gamesa -por tener unos resultados
negativos y un desarrollo de las politicas de RSE mejorable-; Gas Natural -
debido, principalmente a cuestiones de gobierno corporativo, ya que en
materia de RSE no se encuentra mal posicionada segun los informes de
Observatorio RSC-; Grifols -por ser una de las pocas empresas del IBEX 35
que ni siquiera tiene un informe de RSE-; Iberdrola -a pesar de tener un
buen desempefio en RSE (incluso tiene una comision especifica en el
consejo), tiene retribuciones excesivas para el consejero delegado y los
consejeros independientes)-; Indra -que también se encuentra entre las
primeras empresas del IBEX 35, segun el ultimo informe del Observatorio
RSC.

No obstante, en la memoria de 2012 vuelve a aparecer el mismo problema
que la empresa lleva arrastrando desde 2008: La empresa y la
representacion sindical CC.00. (COMFIA) en el area de Consultoria todavia
no ha llegado a un acuerdo en cuanto a las discrepancias sefialadas en el
informe de sostenibilidad de 2008, sobre el modelo de representacion (por
centro o por empresa) y sobre el sistema de las horas sindicales-; IAG —que
se encuentra por debajo de la media de las empresas del IBEX 35, teniendo
por tanto un amplio margen de mejora en este sentido, ademas los
resultados de la empresa han sido negativos en 2012-; Mapfre -destacamos
muy positivamente el reconocimiento a la representacion sindical como
parte interesada de sus trabajadores, algo no muy habitual dentro de las
empresas del IBEX; no obstante, la retribucion del consejo es elevada y, en
ocasiones, poco transparente-; OHL; Repsol -se encuentra por encima de la
media de las empresas del IBEX 35; no obstante, la politica retributiva del
consejo es excesiva-; Tubacex -por tener una aproximacion bastante basica
a la RSE (tiene un informe RSC de 11 paginas, que no sigue estandares e
indicadores internacionales)- y Vocento, -a pesar de ser firmante del Pacto

Mundial desde hace varios afos, apenas incluye informacion de RSE-.



CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 14

» Reeleccion del auditor: En nuestra opinion, la permanencia prolongada en
un largo periodo de tiempo, del auditor trabajando con la sociedad y el
grupo, podria comprometer la independencia de éste. El periodo maximo,
segun nuestro criterio asi como el de otros inversores socialmente
responsables, no debe superar los 10 afios. Por otra parte, estimamos que
la facturacion por otros trabajos distintos a la auditoria, no debe superar en
ningin caso el 50% del total facturado, por la misma razdén expresada
anteriormente. Hemos recomendados votos no favorables en los siguientes
casos: Acciona (11 afos; 60% de la facturacion total debida a otros trabajos
distintos a la auditoria); ACS (supera los 10 afios; 78% de la facturacion
total debida a otros trabajos distintos a la auditoria); BBVA (supera los 10
afos); Banco Sabadell (30 y 28 afos con sociedad y grupo); Banco Popular
(31 afos); Banco Santander (11 afios); Caixabank (12 afos; si bien desde
Caixabank nos comunican que a finales de 2013 se convocara un nuevo
concurso para seleccionar auditor y que, por tanto, solo se prolongara este
afio y de forma extraordinaria); CAF (11 afos); Duro Felguera (14 afos);
Fluidra (9 y 11 afos; sociedad y grupo respectivamente); Gas Natural y
Grifols (22 afos); Indra (21 afos); Mapfre (23 afios); OHL y Repsol (11

afos); Tubos Reunidos (29 afios) y Vocento (23 afios).

» Aumento de capital con cargo a reservas: En el caso de Abertis y
Bankinter, consideramos que el accionista esta suficientemente bien
retribuido, si bien al menos no se merma la capacidad de inversion de la
empresa (no se reparte efectivo). En Acerinox, se propone un dividendo
flexible con compromiso de compra irrevocable para mantener la retribucion
del accionista mientras los resultados caen; en Almirall, también se propone
un dividendo flexible con compromiso de compra irrevocable; en BBVA, un
compromiso de compra de los derechos de asignacion gratuita v,
finalmente, en Banco Popular, se ofrece la posibilidad de percibirlo en

efectivo a pesar de la incertidumbre existente en el sector.

» Aumento y reduccion de capital: En ACS se propone un dividendo flexible
con compromiso de compra de derechos con el objetivo de seguir

retribuyendo al accionista.
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» Solicitud de permiso a la junta para posibles ampliaciones de capital
(con facultad de exclusion del derecho de suscripcion preferente): En
nuestra opinion, la junta no ha de renunciar a este derecho sin una causa
previamente justificada. En Acerinox, la exclusion del derecho de
suscripcion preferente, en parte esta justificada (hay que emitir un 6% para
la transformacién de convertibles en acciones y los planes de incentivos
existentes), pero en otra parte no (la empresa quiere tener "margen para
actuar"); en Banco Sabadell, Banco Popular, Banco Santander, IAG y
Mapfre también se solicita esto. Lo mismo sucede en Caixabank; no
obstante, este es un caso especial, ya que esta fijado por los Estatutos de
La Caixa que cualquier modificacion que suponga una rebaja del peso de
La Caixa en CaixaBank por debajo del 70%, 60% y del 50% requiere una

autorizacion previa de la asamblea general con quérum reforzado.

» Emision de valores de renta fija: En este caso nos fijamos en cuestiones
como la inclusién de clausulas que eviten las malas practicas en la venta de
productos financieros (mis-selling) o la posible emision de valores
convertibles para la que se solicita la exclusion del derecho de suscripcion
preferente. En nuestra opinién la junta no ha de ceder este derecho si no
esta justificado adecuadamente. Banco Sabadell no incluye en la propuesta
de acuerdo una clausula que evitara el mis-selling o la venta de productos
inadecuada, asimismo propone una posible emision de convertibles para la

que solicita la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente.

Esto dltimo también se da en Banco Popular, Banco Santander y
Telefénica. En Caixabank, dadas las peculiaridades de la entidad (ver
apartado de ampliaciones de capital) hemos optado por recomendar la
abstencion en lugar de un voto en contra; en Banco Popular el consejo
podra fijar: “la forma y condiciones de la remuneracion, el caracter de
perpetua o amortizable” (no incluye clausulas para evitar el mis-selling);
también se deberian incluir en la propuesta de Banco Santander; en Duro
Felguera hemos recomendado la abstencion ya que se limita la posible

conversion al 10% del capital social; en IAG se adoptd un acuerdo de
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emision de bonos convertibles y canjeables en acciones ordinarias de
nueva emisién o ya en circulacion de la Sociedad, con la exclusion del
derecho de suscripcién preferente de los accionistas. En la actualidad no
esta previsto que se vaya a hacer uso de la autorizacion prevista en este
acuerdo. A juicio de los administradores, resulta de gran interés para la
Sociedad y sus accionistas que los administradores conserven la capacidad
para responder a los cambios del mercado y que puedan emitir valores. En
nuestra opinion, IAG y otras empresas que realizan propuestas similares

han de formalizar las mismas cuando la causa esté claramente definida.

En Mapfre se propone acordar que se excluya, total o parcialmente, el
derecho de suscripcion preferente de accionistas y titulares de obligaciones
convertibles, warrants y demas valores asimilables a éstos, cuando asi lo
justifique el interés de la Sociedad. En nuestra opinidn, son los accionistas
los que deben decidir cuando lo justifica el interés de la sociedad; no el

consejo.

» Modificacion Estatutos Sociales: En estos casos, hemos optado por la
abstencién cuando se mejora la redaccidén anterior, pero los avances son
claramente insuficientes en materia de gobierno corporativo. Este ha sido el
caso de Abertis, Acciona y Banco Santander; En Caixabank y Gamesa se
ha recomendado un voto no favorable ya que, a pesar de que la junta sea el
organo que determine la cantidad a asignar al consejo en materia de
retribuciones, las cantidades por el desempefio de funciones ejecutivas
quedan al margen -algo que, lamentablemente, suele ser habitual en este

tipo de propuestas-.

En Telefdnica, nuestra objecion se debe a la introduccién de la limitacion del
ejercicio de los derechos politicos (maximo 10% del capital social por
accionista). La ley lo permite; no obstante el Cédigo Unificado de Buen

Gobierno recomienda eliminar estas barreras.

» Modificacion Reglamento consejo (punto informativo): En varios casos.

En nuestra opinion, la junta deberia, al menos, poder opinar sobre estos
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asuntos, dada la importancia de este 6rgano para el gobierno corporativo de

la sociedad.

» Ratificacion/Reeleccidon de consejeros: Hemos recomendado un voto no

favorable en los siguientes casos:

1. En Abertis, Acerinox, Banco Popular, CaixaBank, Endesa y Tubos
Reunidos por un exceso de consejeros dominicales y una
representacion insuficiente de consejeros independientes en el consejo.
En CAF por no haber independientes en el consejo; la reeleccion de
consejeros -ejecutivo y 3 externos- no ha sido recomendada

favorablemente.

2. Ratificacién/Reeleccion de consejeros ejecutivos: En Abertis en el caso
de un consejero ejecutivo que percibié una indemnizacién de 1.800.000
euros en 2012 como incentivo de permanencia.

En Gas Natural por la retribucion de un consejero ejecutivo, que es
bastante significativa (550.000 € por ser miembro del consejo + 550.000
€ por presidir la comision ejecutiva). Ademas, las retribuciones se
solapan entre si, ya que lo légico es que el presidente del consejo,

también presida esta comision.

En Banco Sabadell, por la reeleccién de un consejero ejecutivo que tiene
una retribucion excesiva -ademas el reparto del dividendo ha sido muy
elevado-; el mismo caso se da para los consejeros ejecutivos de
Ferrovial. En BME por la mala puntuacion en materia de RSE, se
recomendoé un voto no favorable para el caso de un consejero ejecutivo;

lo mismo sucedié en DIA, donde ni siquiera existe un informe de RSE.

3. En ACS porque se prevé un punto para la elecciéon de consejeros...
iiipor si acaso se elige alguno!'' En nuestra opinion esta cuestion
deberia ir cerrada con el resto de documentacién de la junta, ya que
ademas hay accionistas que votan a distancia.
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4. En Amadeus se aporta informacion insuficiente en la reeleccion de un
consejero independiente que “es miembro del consejo de varios grupos

internacionales entre otras cuestiones”.

5. En BBVA la recomendaciéon no favorable ha sido para el presidente y el

consejero delegado, por la politica retributiva

6. Reeleccion de consejeros independientes (que superan los 12 afios
recomendados por el Codigo Unificado de Buen Gobierno; ya sea por
los mandatos anteriores o la suma de mandatos -anteriores y el nuevo-):
En Acciona se reelige un consejero independiente, que esta en el
consejo desde 1994; en BBVA, 2 (desde 2000), uno ademas procede de
Argentaria; en Banco Sabadell, 1 (desde 2003; reeleccion por 5 afios);
en Banco Santander, 2 (desde 2002) y una consejera (desde 1999) y por
tanto, si salen reelegidos, superaran los 12 afios recomendados por el
Caddigo Unificado de Buen Gobierno (hay un caso parecido en Enagas).
En Gamesa, 1 (desde 1976); en Ferrovial 2 (desde 1999) -que ademas
acumulan un exceso de cargos-, y otros 2 (desde 2000 vy
2002).Destacan también los casos singulares de Banco Santander,
Ferrovial e IAG. En Banco Santander, se propone la reeleccién de un
“consejero independiente” que ha sido consejero de Banco Santander de
1972 a 1999 y desde 2001 de Banco Banif. En Ferrovial, uno de los
consejeros independientes que hemos comentado anteriormente,

ademas ha sido consejero delegado de Ferrovial de 1999 a 2002.

En IAG, se propone la reeleccién de un consejero independiente, que a
pesar de estar en el consejo de IAG desde 2010, es consejero de British
Airways desde 2000, superando de esta forma, los 12 afios
recomendados por el Cadigo Unificado de Buen Gobierno.

7. Reeleccion de consejeros independientes, que deberian haber sido
reelegidos como “otros consejeros externos”. En Repsol consideramos
que la propuesta de nombramiento de una consejera independiente es

positiva, en el sentido de que la participacion de las mujeres en el
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consejo de administracion sigue siendo minoritaria. No obstante, su
participacion anterior en los consejos de la Caixa y Gas Natural y la
relacion de estas entidades con Repsol, nos impiden apoyar su
nombramiento como consejera independiente. Entendemos que la

denominacion adecuada hubiera sido “otra consejera externa”.

En Telefénica se da el caso del presidente de Atento (de 2008 a 2012),
que también es consejero de Telefonica Brasil y Telefonica Argentina.
En nuestra opinidbn, por estos motivos, no podemos aprobar su
designacion como consejero independiente, ya que estimamos que la
figura adecuada para que se integrara en el consejo, es la que la propia

compafiia realiza en el punto 2.2.: “otro consejero externo”.

En Tubos Reunidos se nombra otro consejero externo, que no puede ser
considerado independiente. Es el presidente del consejo. Segun el
informe sobre la politica retributiva sélo hay un consejero ejecutivo en
Tubos Reunidos (el director general). No obstante, la retribuciéon del
presidente es significativamente mas elevada que la del director general

— consejero ejecutivo.

8. Por informacién insuficiente: En Bankinter se da informacién insuficiente
y no podemos valorar la capacidad de dedicacion de un consejero
“Representa al Grupo Masaveu en numerosas Sociedades, Fundaciones

y Corporaciones nacionales e internacionales”.

En Indra falta transparencia en la propuesta de acuerdo: “ha sido
consejero y miembro destacado de numerosas sociedades y foros
relacionados con el sector de las Tecnologias de la Informacién”; en
nuestra opinion, se deberia informar detalladamente de las sociedades.

En Mapfre la propuesta de eleccidbn de una consejera independiente
mejora la diversidad del consejo de Mapfre, que esta muy desequilibrado
en materia de igualdad (1 mujer de 21) y este hecho es positivo; no

obstante, destaca negativamente que Mapfre no ofrezca informacion



CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 20

suficiente sobre su perfil y tenemos dudas sobre su capacidad de

dedicar el tiempo suficiente al desempefio de su funcién en el consejo.

9. Excesivo numero de cargos que puede mermar la participacion en el
consejo del consejero propuesto: En BME, un consejero dominical; en
DIA, un consejero dominical; en Endesa, dos consejeros; en Fluidra, 2
consejeros dominicales y uno independiente -de los que, ademas, se
tiene poca informacién sobre su perfil-. En Gamesa, 4 consejeros
independientes. En Gas Natural, un dominical que, a pesar de participar
en menos de 5 consejos, cantidad maxima que asumimos que puede
atender un consejero, tenemos dudas razonables sobre su capacidad de
dedicacion al consejo y un independiente que tiene demasiados cargos;
lo mismo sucede en un caso de Iberdrola, IAG, Telefénica y Tubos

Reunidos.

En Mapfre, un consejero dominical y un consejero ejecutivo -que es
consejero en 10 consejos de la sociedad y, a pesar de ser del mismo
grupo, estimamos que su capacidad de dedicacion a todos ellos puede
verse afectada-. En el caso del presidente y consejero delegado de
Sacyr, entendemos que Sacyr tiene derecho a estar en el consejo de
Repsol, dada su participacion accionarial en la empresa. No obstante,
debido al cargo de responsabilidad que ocupa, es posible que tenga

dificultades para atender adecuadamente el consejo.
» Retribucion de consejeros: En los casos en los que se somete a votacion
especificamente la retribucion de los consejeros, hemos optado por la
abstencién, en los siguientes casos:

1. Dietas elevadas y no se votan todas las cantidades: Acerinox.

2. Incrementos retributivos elevados, a pesar de que la cantidad total no

sea excesiva: Amadeus
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3. Retribuciones elevadas: En BME la retribucion del consejero ejecutivo es
elevada -mas de 700.000 euros-, pudiendo recibir lo mismo en
retribucion variable si cumple el 120% del presupuesto. Esta ademas ha
sido ajustada al alza en 2012 sin razon aparente que lo justifique. No
obstante, La asignacion fija de los consejeros es adecuada (30.000 €); si

bien, las dietas son elevadas (ascienden a 1.100 €).

4. Retribucién global del consejo —las cantidades por el ejercicio de
funciones ejecutivas suele quedar al margen-: En Caixabank, la cantidad
total retributiva del consejo es significativa (3.100.000 €) y las cantidades
por el desempefio de funciones ejecutivas quedan al margen de la
propuesta de acuerdo. En relacion con las dietas, es de interés
mencionar que el importe de las mismas no ha variado desde la salida a
bolsa de Criteria en 2007. Asimismo, en julio de 2012, se ha producido
una modificacion para reducir el 10%de la retribucidon por ser miembro
del consejo Caixabank. En relacién con la retribucion variable, el importe
global es significativo, pero no excesivo 1.195.800 euros; si bien no
conocemos la distribucion individualizada, dato fundamental para valorar

la equidad y proporcionalidad retributiva.

En el caso de Enagas, se propone votar la retribucibon méaxima del
consejo —excluidas las remuneraciones por el ejercicio de funciones
ejecutivas-. En Gamesa, se propone votar la remuneracion maxima del
consejo (2 millones de euros). La cantidad es significativa, si bien no
excesiva. No obstante, en nuestra opinion la junta deberia opinar sobre
la retribucion individual de los consejeros y global del consejo. Ademas
deberia considerar todos los conceptos retributivos (también las

remuneraciones debidas al desempefio de funciones ejecutivas).

En Grifols, se propone una remuneracion anual total bruta por consejero
externo de 100.000 €. Si bien la cantidad no es excesiva, en el caso de
consejeros externos, hay que valorar el compromiso y dedicacion de
cada uno de ellos. Por otra parte, la cantidad es significativa y podria

comprometer la independencia de los consejeros independientes. En
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Indra, el limite retributivo son 10 millones de euros. La cantidad es mas
gue significativa (teniendo en cuenta que son 14 consejeros). Ademas
no conocemos el detalle individualizado, algo fundamental para valorar

la equidad y la proporcionalidad de las mismas.

En Repsol, la cantidad propuesta son 6 millones de euros, Unicamente
por el desempefio de la funcibn de supervisibn y control de los
consejeros. Como se puede observar en el informe sobre la politica
retributiva del consejo, todos los consejeros perciben mas de 220.000 €.
Estas cantidades en el caso de los consejeros independientes son

excesivas y podrian afectar a la independencia de los mismos.

En el caso de Tubacex: se vota la cantidad agregada (980.000 €),
guedan al margen las retribuciones de alta direccion. En relacién con el
plan de incentivos, es un plan de opciones, en el que no se realiza una
estimacion del coste en caso de maximo cumplimiento. Por otra parte, el
plan prevé revalorizaciones de la accion del 40% o 50% de la accion
gue, en nuestra opinidn, en plazos de 3 afios no son objetivos realistas y
sostenibles en el largo plazo. Ademas no se incluyen criterios de
sostenibilidad, ni de RSE, ni se realiza una valoracién de cuanto supone

esta retribucion con respecto al resto de remuneraciones.

» Votacion consultiva: Hemos recomendado la abstencion en DIA, Duro
Felguera, REC y Tubacex. Y un voto en contra en: Abertis, Acciona,
Acerinox, ACS, Almirall, Amadeus, BBVA, Banco Sabadell, Banco Popular,
Banco Santander, Bankinter, Caixabank, CAF, Ebro Foods, Enagas,
Endesa, Ferrovial, Fluidra, Gamesa, Gas Natural, Grifols, Iberdrola, Inditex,

Indra, IAG, Mapfre, OHL, Repsol, Telefénica, Tubos Reunidos y Vocento.
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» Planes de acciones para consejeros ejecutivos y directivos: Nuestra

recomendacion de voto no favorable ha sido para:

1. Acciona: Por la aprobacién y extensiéon del plan de acciones, que esta
mas orientado al interés de los beneficiarios que a la sostenibilidad a

largo plazo de la empresa.

2. Arcelor Mittal: Donde el plan es a medio plazo -3 afios- y ademas el valor
de la cantidad a asignar es significativa: un afio del salario base del CEO
y 80% del salario base de los otros beneficiarios. En relacion con el resto
de beneficiarios, no sabemos cuantos son ni el importe de sus salarios,
por lo tanto no podemos hacer una valoracion adecuada del plan, ni de
su equidad y proporcionalidad; asimismo, la propuesta no incluye ningun
criterio de RSE.

3. BBVA: No se conocen las retribuciones individualizadas, ni las
ponderaciones de los indicadores, ni el coeficiente correspondiente a
cada indicador; ademas, el numero de beneficiarios es estimado. No
conocemos las cantidades asignadas individualmente y por ello no

podemos valorar la equidad y proporcionalidad del plan.

4. Banco Sabadell: Se ofrece la posibilidad de transformar la retribucion
variable en opciones de 2016; no es retribucién extra, pero parece mas
bien una planificacién con la accién en minimos; al menos, el plan es a

medio plazo.

5. Banco Popular: Los ciclos se solapan entre si, ademas no conocemos la
distribucion individualizada del plan, algo fundamental para valorar la
proporcionalidad y equidad del mismo y los indicadores vienen poco
explicados en la propuesta de acuerdo. El diferimiento propuesto en el

cobro es positivo; no obstante, insuficiente (tres afos).

6. Banco Santander: no se conoce el numero exacto de beneficiarios,

tampoco la distribucion de los mismos en los tres grupos existentes y las
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clausulas de diferimiento son insuficientes. Por otra parte, al menos, el
Consejo de Administracion ha hecho una estimacion del importe maximo
del bono, que asciende a 134 millones de euros (9,9 millones para los
consejeros ejecutivos), como podemos observar, la cantidad es bastante
elevada, maxime si tenemos en cuenta el resto de retribuciones. En el
otro plan propuesto, no estan incluidos los beneficiarios anteriores, pero
una vez mas, no conocemos el niumero exacto de beneficiarios, ni la
estimacion individualizada del importe que corresponderia a cada
beneficiario. Por ello, no es posible valorar la proporcionalidad y equidad

del plan -26,1 millones de euros (importe maximo)-.

7. Bankinter: Las cantidades van de 22.000 euros a 44.000 euros; los
importes no son muy significativos en relacién con la gran mayoria de
empresas del IBEX 35; no obstante, hay que evaluar el paquete
retributivo completo. En relacion con los consejeros ejecutivos, las
cantidades del plan son significativas pero no excesivas como hemos
visto en otros planes del IBEX 35. Se incluyen diferimientos en la
entrega (2014 y 2015), si bien estos son insuficientes. No se preveé la
indisponibilidad de las acciones como en el caso de los consejeros

independientes.

8. DIA: Se propone entregar el 50% en acciones y el 50% en efectivo.
También se propone modificar (al alza) el tope establecido del plan de
incentivos. En nuestra opinién, se trata de adaptar el plan a los intereses
de los directivos y consejeros ejecutivos. Este tipo de modificaciones y

correcciones no se suelen realizar en situaciones inversas.

9. Ferrovial: No se conoce la ponderacion, ni el nivel de cumplimiento de
cada uno de los criterios que sera fijado con posterioridad. Tampoco la
asignacion individualizada y por lo tanto, no se puede valorar la equidad

y proporcionalidad del plan.

10. Fluidra: No se conoce la distribucion individualizada del plan, que es

fundamental para valorar la equidad y proporcionalidad del plan. El plan
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son tres ciclos de tres afos (se solapan entre si) y tampoco conocemos

tampoco el coste estimado maximo para la empresa.

11. Gamesa: En nuestra opinidn se deberia conocer todos los beneficiarios
del plan con absoluta transparencia y claridad. El plan es a medio plazo
(2013-2015), no a largo plazo (5-6 afos). No se conoce la asignacion
tedrica maxima individualizada por beneficiario, de forma que podamos

considerar la equidad y proporcionalidad del plan.

12. Inditex: No se conocen las asignaciones individualizadas del plan
(Unicamente la del consejero delegado). Esto es fundamental para
valorar la equidad y proporcionalidad del mismo. No conocemos el
paquete retributivo total de los beneficiarios, de forma que podamos
valorar la proporcionalidad y equidad de las retribuciones a percibir en
total por éstos. Existen dos ciclos, que se solapan entre si (2013-2016 y
2014-2017). En nuestra opinion se deberia establecer un unico ciclo de
largo plazo (5-6 afios). Estas retribuciones son mas que significativas,
segun nuestros calculos podrian suponer un rango de 918.000-
6.558.000 € para el consejero delegado (5.832.000 € a valor de hoy); y

entre 12 y 91 millones de euros para el resto (81 millones a dia de hoy).

13.1AG: El Consejo se reserva multitud de competencias que deberian ser
conocidas y sometidas a votacion en la junta general: “fijar las
condiciones concretas de los Planes de Acciones y de la concesion y
ejercicio de los derechos, incluyendo la aprobacién de los reglamentos
de los Planes de Acciones, la determinacion de los beneficiarios de
cada Plan de Acciones sobre acciones, las condiciones de concesion o
ejercicio de los derechos. Ademdas, no conocemos la retribucion
individualizada de los beneficiarios, algo fundamental para valorar la

equidad y proporcionalidad del plan.

14. OHL: Se ha de mejorar en la transparencia y explicaciéon de este tipo
de planes; cuestiones fundamentales son: el nimero de beneficiarios; la

estimacion de la asignacion maxima individualizada y la relacion con el
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resto de retribuciones percibidas. Aungque no supone una remuneracion
extra para la sociedad, ya que lo que se ofrece es la oportunidad de
percibir parte de la retribucién bruta en acciones; no obstante, puede
existir una entrega adicional que estara condicionada a la percepcién de
acciones en los aflos anteriores y siempre que la accion se haya

revalorizado.

» Aprobacion memoria RSE: Es positivo que Acciona someta a votacion la
memoria de RSE, a pesar de que exista margen de mejora en la misma.

Nuestra recomendacioén, en este caso, ha sido la abstencion.

» Actualizaciéon de balances: Las actualizaciones responden a la adaptacion
a la Leyl6/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas
medidas tributarias dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y al
impulso de la actividad econémica. Esto se suele traducir en determinadas
ventajas fiscales para las empresas. En nuestra opinidn se deberia reformar
el sistema fiscal de forma equilibrada, equitativa y justa, de forma que las
cargas fiscales se distribuyan mejor entre todos los diferentes tipos de
contribuyentes. Por ello, hemos recomendado la abstencion en Inditex,
REC, Repsol y CAF.

» Aspectos positivos de la campafia de juntas:

1. Bankinter: Plan de acciones para los consejeros. Un aspecto positivo de
la propuesta es que prevé la indisponibilidad de las acciones mientras
los consejeros ejerzan su cargo en la entidad; no obstante, el consejo
podra realizar excepciones, previo informe de la Comision de

Nombramientos y Retribuciones (este ultimo aspecto, es negativo).

2. BME: Un aspecto muy positivo es que incluye la votacion vinculante de
la politica retributiva (incluidos los consejeros ejecutivos), algo positivo y

excepcional dentro del IBEX 35. La retribucion por ser miembro del
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consejo es adecuada (30.000 € - 42.100 €). Las dietas son elevadas
1.100 €, si bien el importe maximo previsto de retribucion entra en lo
razonable (42.000 €).

3. DIA: Se prevé una clausula de indisponibilidad de las acciones para los
consejeros no ejecutivos (hasta el cese). En nuestra opinidén se deberia

prever una clausula similar para los consejeros ejecutivos.

4. Gamesa: Los criterios de RSE incluidos son positivos, pero limitados
(Unicamente contemplan criterios de salud y seguridad laboral). Los
criterios de determinacién de la retribucibn son medibles y esto es
positivo; no obstante, se ha de profundizar mas en el grado de

cumplimiento de los objetivos.

5. Indra: Es positivo que sea la junta la que determine la retribucién del
consejo, incluida la de los consejeros ejecutivos —algo no habitual-. No
obstante, todavia quedan muchas cuestiones por definir con claridad y
transparencia, existe un exceso de retribuciones y se consideran
posibles indemnizaciones algo que es contrario a las recomendaciones

de buen gobierno.

6. MAPFRE: Reconoce a la representacion sindical como parte interesada
de sus trabajadores, esto es muy positivo y lamentablemente

excepcional dentro del IBEX 35.

7. REC: Introduccion de medidas de contrapeso para el caso de que el
Presidente del Consejo sea al mismo tiempo el primer ejecutivo de la
Compaiiia. Mejora con respecto a la situacion anterior, si bien no avanza
lo suficiente en la separacion total de ambos cargos, tal y como
recomiendan las mejores practicas de gobierno corporativo internacional
(el Cdédigo Unificado de Buen Gobierno finalmente no incorporé esta

propuesta).
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8. REC: incluye una votacion vinculante de la retribucion de 2012 y 2013.
Las cantidades son significativas, si bien se reducen en un 5% con
respecto a 2011 y ademas se someten a votacién vinculante, algo
totalmente excepcional dentro de las empresas del IBEX 35. No se
somete a votacion la retribucion del presidente ejecutivo, que

consideramos que deberia ser sometida también en este punto.

En las siguientes lineas, analizaremos las principales conclusiones que hemos
obtenido de los informes presentados a las juntas de accionistas sobre la
politica retributiva del consejo, sometidos a votacion, en un punto

independiente del orden del dia:

» Retribuciones significativas de los consejeros independientes (>30.000
€): En nuestra opinidn, los consejeros independientes deben ser
adecuadamente retribuidos, pero su retribucion no debe comprometer su
independencia. Hemos establecido como criterio, que éstas no sean
superiores a 30.000 €. Las retribuciones han sido superiores en Abertis,
Acciona, Acerinox, ACS, Almirall, Amadeus, Arcelor Mittal (a pesar de no
tener informe, al estar en Luxemburgo), BBVA, Banco Sabadell, Banco
Santander, Bankinter, Caixabank, DIA, Duro Felguera, Ebro Foods, Enagas,
Endesa, Ferrovial, Fluidra, Gas Natural, Grifols, Iberdrola, Inditex, Indra,
REC, Mapfre y en algunos casos de OHL. También, en IAG, donde se da un
caso singular, la retribucibn de un consejero independiente asciende a:
350.000 € (retribucion fija) + 80.000 € (prestaciones) = 430.000 € (total).
Esta retribucion es claramente excesiva y, resulta bastante probable, que su

independencia pueda verse comprometida.

Otro ejemplo de retribucion excesiva, se puede observar en lberdrola,
donde las retribuciones fijas (por pertenencia al consejo y a las comisiones
del consejo) de los consejeros son elevadas: un vocal del consejo percibe
165.000 euros; los vocales de las comisiones: 265.000 euros; el
vicepresidente del consejo y los presidentes de las comisiones: 440.000
euros; el presidente del consejo: 567.000 euros. Las cantidades resultantes

son bastante elevadas y en el caso de los consejeros independientes, este
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tipo de desembolsos podria, claramente, afectar a su independencia.
Ademas a estas cantidades, hay que afiadir las primas de asistencia,
también bastante significativas: 2.000 y 4.000 euros (por ser vocales del
consejo y de las comisiones; por ser presidente del consejo y presidentes
de comisiones). Las cantidades totales por dietas de asistencia suponen un

elevado desembolso (desde 20.000 euros a 156.000 euros).

En Repsol, al igual que otras empresas, se afirma que se quiere retribuir
adecuadamente a sus consejeros independientes, pero que no quiere
comprometer su independencia (pagina 7 del informe sobre la politica
retributiva del consejo). No obstante, resulta dificil que ésta no se vea
comprometida, cuando la retribucion minima del consejero en Repsol
asciende a 220.000 €.

En Telefdnica, al igual que con la politica de distribucion de dividendo, se
corrige parte de los excesos que se dan en la politica retributiva de los
consejeros y se propone una reduccion de un 20% de las cantidades que
perciben. Alun asi, estas siguen siendo elevadas, especialmente para los
consejeros independientes (120.000 € por vocal del consejo; 80.000 € por
pertenencia a la Comision Delegada —en su caso-; 11.200 € por pertenencia
a comisiones consultivas o de control + dieta de 1.000 € por dieta de
asistencia a estas comisiones —en su caso-). Las retribuciones de los
consejeros independientes son en muchos casos excesivas y claramente
pueden afectar a su independencia dentro del consejo: 4 de 8 consejeros
cobran por encima de 300.000 €. Otro de los que esta por debajo de esta
cantidad, los supera ampliamente una vez que afadimos el resto de
retribuciones percibidas en otros consejos del grupo. Hay un caso de un
consejero independiente que cobra casi 400.000 € mé&s otros 275.000 € por

el importe percibido por su pertenencia a otros consejos del grupo.

Especialmente llamativo es el caso de un consejero independiente, que
cobra 297.900 € como independiente mas 834.188 € por el desempefio de
funciones ejecutivas en otros consejos del grupo. Telefénica. Uno de los

casos positivos, es el de Tubos Reunidos, donde la retribucion fija por ser
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miembro del consejo asciende a 30.000 €. Las retribuciones por ser

miembro del consejo son adecuadas.

» Retribuciones fijas elevadas consejeros ejecutivos (>500.000 €): En las
siguientes empresas, tan soélo la retribucion fija, sin contar el resto de
retribuciones, ha superado los 500.000 €: Abertis, Acciona, ACS, Almirall,
Arcelor Mittal (no tiene informe), BBVA, Banco Sabadell, Banco Popular,
Banco Santander; Bankinter, BME, Caixabank, Duro Felguera, Ebro Foods,
Enagas, Endesa, Gas Natural, Grifols, Iberdrola (ver), Inditex (ver), Indra,
IAG, OHL, Repsol y Vocento.

> En ocasiones hemos identificado variables cualitativas en materia
retributiva poco objetivas: Por ejemplo en Abertis: cambio cultural,

reorientacion estratégica, etc.

» No consideracion de criterios de sostenibilidad en la politica
retributiva: En gran parte de las empresas.

» Bonus o retribucion a medida: Abertis: 200.000 euros para el consejero
delegado por los importantes logros alcanzados durante el ejercicio 2011 en
el plan de eficiencia y reorganizacion del grupo. El pago del incentivo de
permanencia vinculado al anterior contrato del presidente ejecutivo ha

ascendido a 1.800.000 euros.

» Solapamiento de planes retributivos:

1. ACS: existe un plan plurianual a medio plazo -3 afios- (no 5-6 afos,

como seria deseable), ademas se solapa con el plan variable anual.

2. Almirall: Las retribuciones se solapan entre si (retribucién variable +

"retribucion econémica también de caracter variable").

3. Arcelor Mittal y BBVA: Existe un plan de acciones y un plan renta

variable.
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4. Banco Sabadell: Existe un sistema de retribuciones plurianual, un
generoso sistema de previsibn complementaria y otros beneficios, que

resultan en un total de retribuciones excesivo.

5. Los ciclos se solapan entre si en Banco Popular y Banco Santander.

6. En Bankinter existe una retribuciéon extraordinaria condicionada.

7. En BME existe un plan variable extraordinario 2011-2012 y la retribucion
variable (otro solapamiento) puede alcanzar el 100% de la retribucion

fija, que es elevada.

8. En Gamesa se produce un solapamiento de retribuciones (variable anual

y variable a largo plazo).

9. En Iberdrola existe una retribucion variable a corto plazo y otra variable a
medio y largo plazo. Ambas retribuciones se solapan entre si y ademas,
la que se considera largo plazo, tiene un horizonte temporal orientativo

de 3 afios

10.En Inditex existe un exceso de retribuciones, algunas de ellas se
solapan entre si; por ejemplo, para el presidente y consejero delegado:
Retribucion fija + Retribucién variable anual + Retribucion variable

plurianual + Plan de pensiones.

11.En Indra, la retribucion a medio plazo tiene imprecisiones. Ademas de
solaparse las retribuciones (retribucion fija, variable, variable plurianual,
en acciones...), los objetivos pueden ser incluso contradictorios (corto
plazo/largo plazo) como se reconoce en el propio informe: Si bien las
métricas para la valoracién del cumplimiento de los objetivos a medio
plazo cuantitativos son especificamente diferentes de las establecidas
para los objetivos anuales, su aplicacion se realiza con una metodologia

similar, siendo también equivalente en lo relativo a la comparacion con
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la evolucion general del mercado y sectorial y de empresas

comparables.

12.En Mapfre existen multitud de retribuciones, que se solapan entre si y
gue hemos de tener en cuenta. Las cantidades que conocemos son
elevadas y los conceptos retributivos son excesivos y se solapan entre
si —por ejemplo en el caso de retribucion variable y retribucion variable

extraordinaria-.

13.En Telefdnica, los planes de retribucion variable a medio y largo plazo
PSP y PIP se solapan entre si —si bien parece que el PIP sustituira al
PSP- y a si mismos —el PSP son cinco ciclos de tres afios y el PIP tres
ciclos de tres afios-. Al menos, en este caso, los objetivos si estan bien

explicados.

14.En Vocento, la retribucion vinculada al desempefio de funciones
ejecutivas puede estar compuesta por: retribucion fija + retribucion
variable -ligadas a indicadores de rendimiento personal y de la
empresa- + una parte asistencial formada por sistemas de prevision y
los seguros oportunos + indemnizacion. Los conceptos son poco claros
y dejan margen a introducir multitud de conceptos, ademas prevé una
indemnizacién como un concepto retributivo mas, algo que unicamente
se deberia ajustar a los términos de la ley como ya viene sucediendo en
varias empresas El criterio de fijacion de la retribucion del consejero
delegado como viene siendo habitual tiene criterios que se solapan
entre si: retribucion variable anual y retribucion variable a medio y largo
plazo. En nuestra opinion la retribucion variable siempre ha de ir ligada
al largo plazo, ya que sino, ademas de solapamiento entre
retribuciones, se produce una contradiccion entre el corto y largo plazo.

» Criterios poco sostenibles de retribucion:

1. Abertis: Resultan preocupantes, al no conocer que significan

exactamente, algunos conceptos que aparecen en la politica retributiva:
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plantila media consolidada o gastos personal consolidado (sin

indemnizacion).

2. Amadeus: se toman como referencia las retribuciones de los consejeros
de otras empresas grandes europeas y estadounidenses (que son mas
elevadas); los incrementos previstos para 2013 son excesivos Yy
claramente desligados del Il AENC (moderacion de rentas y reinversion
de beneficios): 11,1% y 6,25%, si bien las retribuciones no son de las

mas excesivas del IBEX 35.

3. BBVA: Hay algunos criterios en el apartado de Alineamiento con los
intereses de los accionistas y gestion prudente del riesgo (pagina 15)
gue no se explican en detalle y quedan poco claros: las medidas
financieras y no financieras —no se enumeran, ni se explica su peso
relativo-; los aspectos individuales de la gestion —no se conocen-; los
objetivos de unidad y de grupo —desconocimiento de los criterios
seguidos-. En la medicion del desempefio de las unidades de control
seria deseable conocer el mayor peso de los objetivos relacionados con
sus funciones propias de forma que se pudiera evaluar su adecuacion al
objetivo establecido. La politica retributiva (retribucion fija) tiene en
consideracion a las principales instituciones financieras de Europa y

EEUU, donde las retribuciones son mas elevadas.

4. Banco Sabadell: Para la determinacién de la retribucion fija se han
tenido en cuenta situaciones comparables en el mercado. También,
otros criterios opacos y poco transparentes (otros criterios que también
influyen en la gestion corporativa del afio). No se conocen estos
criterios y cuanto ponderan en la determinacién de la retribuciéon
variable. Ademas, la retribucion variable del consejero delegado se ha
disefiado siguiendo un conjunto de objetivos con una diferente
ponderacion, destacando entre ellos: beneficio, incremento neto de
clientes y, finalmente gap de liquidez y cuota de cuentas vista. No se
conoce su ponderacion, ni los niveles de cumplimiento exigido, ni los

otros criterios considerados.
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5. Banco Popular: No se conoce la distribucion individualizada del plan
retributivo, algo fundamental para valorar la proporcionalidad y equidad
del mismo y los indicadores estan poco explicados en la propuesta de

acuerdo.

6. Bankinter: En la retribucion extraordinaria condicionada: no se conoce el
numero exacto de beneficiarios. Resulta que se premia lo individual y lo

colectivo y todos reciben exactamente la misma retribucion.

7. BME: “En relaciéon con la retribucion variable del Sr. Presidente, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones, en su reunién de 19 de
febrero de 2013, constaté que el grado de cumplimiento del
presupuesto de la Sociedad para el ejercicio 2012 habia sido del 86,2
por 100 y que, en consecuencia, en aplicacion directa de la férmula
establecida en el acuerdo adoptado por la Junta General ordinaria de
Accionistas la retribucion variable que le corresponderia percibir
respecto al ejercicio 2012 ascenderia a 237.271 euros. En esta misma
reunién, la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones analiz6 la
informacion relativa a la evolucion del beneficio neto de la Sociedad en
comparacion el resto de sociedades del sector, asi como la evolucion
de la cotizacién de la accién de BME y la gestién desarrollada por el
Presidente y, al considerar que la aplicacion estricta de la formula
establecida en el acuerdo de la Junta General ordinaria de la Sociedad
no se ajustaba a la adecuada ponderacion de los criterios aplicables a
la materia, acordd proponer al Consejo de Administracion, dentro del
margen que le permitia el referido acuerdo, un ajuste al alza en la
retribucion variable hasta la cuantia de 272.719 euros.”. Este es un
claro ejemplo de como en ocasiones se produce una adaptacion de los
criterios de retribucidn a los exclusivos intereses de los consejeros de la
sociedad, en lugar del alineamiento de éstos con la sostenibilidad a

largo plazo de la empresa.
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8. DIA: Los criterios que determinan la retribucion variable son poco
concretos y transparentes: "en funcidén del cumplimiento de una serie de
objetivos de negocio de la Sociedad y de su Grupo y de determinados
indicadores referenciados al valor de las acciones de la Sociedad". "La
remuneracion de caracter variable, que dentro del Consejo Unicamente
se aplica al consejero ejecutivo, se basa en criterios objetivos que
pretenden evaluar la contribucion del consejero ejecutivo (en tanto que
directivo de la Sociedad) a los objetivos de negocio de la Sociedad y de
su Grupo, incluyendo tanto objetivos de negocio a nivel del Grupo DIA
(por ejemplo, crecimiento de ventas en términos de like for like, del EBIT
Ajustado, de la cuota de mercado, etc.) como objetivos personalizados
para el directivo (Que pueden ser tanto cuantitativos como cualitativos)
durante el periodo considerado. Durante el ejercicio 2012, en particular,
en funcion del grado de cumplimiento de los objetivos de negocio
tomados como referencia y de la valoracion de los objetivos
personalizados, el sistema de prima anual (o bonus) correspondiente al
consejero ejecutivo ha podido variar entre 0 y el 200% del denominado

bonus target (o bonus obijetivo inicialmente fijado)."

9. Enagas: Existen "ciertas retribuciones en especie habituales en este tipo
de contratos". Seria deseable conocer éstas en detalle, ya que suponen
67.000 € en 2012 para el presidente ejecutivo u 11.000 € de media para

la alta direccién. De nuevo otro caso de opacidad retributiva.

10.Endesa: En relacion con la partida otras retribuciones, es necesario
conocer a qué corresponde la misma con detalle. En el caso del
consejero delegado ha supuesto 135.983 € en 2012 y 181.028 € en
2011, cantidades muy elevadas, que merecen una explicacién

pormenorizada.

11.Ferrovial: Hay objetivos cuantitativos y cualitativos, que representan un
60% y 40% respectivamente de la retribucion variable. No se entra al

detalle en su definicion, simplemente se enumeran, tampoco
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conocemos las ponderaciones que representan dentro de ese 60% Yy

40%, ni los niveles objetivos de cumplimiento.

12.Fluidra: En la determinacion de la retribucion variable, conocemos lo
gue representa respecto a la retribucion fija (50% en base 100), el rango
en que se mueve el cumplimiento de la misma (40%-200%) y los
indicadores econdmicos en los que se basan (no hay ningun criterio de
sostenibilidad o RSE). No obstante, no conocemos los niveles minimos
y maximos de cumplimiento de esos indicadores, algo fundamental para

valorar cualquier plan retributivo.

13.Gamesa: En relacion con la retribucién variable, se echa en falta una
relacion de la retribucién a la que da derecho, los determinados grados
de cumplimiento. Asimismo, los criterios de RSE deberian incorporar
mas cuestiones, ademas de salud y seguridad laboral. Por otra parte, el
programa de acciones del plan de negocio 2011-2013, se adelanta "en
virtud de las facultades delegadas por la propia Junta"; en nuestra
opinion, los planes han de cumplirse tal y como fueron establecidos y no

adelantarse o retrasarse en funcién del interés de los consejeros.

14.Gas Natural: Se explican los criterios sin entrar en detalle, se afirma que
se siguen objetivos medibles; no obstante, no se detallan los niveles de
cumplimiento, ni los objetivos medibles, Unicamente se menciona la
referencia principal: el presupuesto anual de la compafia. Lo mismo
sucede con el plan plurianual a medio/largo plazo. No se conocen los
objetivos sostenidos en el tiempo, ni las personas criticas vinculadas a
esos objetivos. Si es conocida la referencia principal que son los
objetivos del Plan Estratégico de la Compafia. Por otra parte, “El
consejo de Administracion delega en el Presidente del Consejo de
Administracion la facultad de establecer la remuneracion fija y variable
gue debera percibir durante el ejercicio de 2013 el Consejero Delegado
de la Compaiiia por las labores distintas de las de supervision y
decision colegiada y que se percibira en funcion de la evaluacion global

de su gestidn, de acuerdo con objetivos alineados con los intereses de
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la sociedad y de los accionistas, fijando en particular sus objetivos. La
determinacién de la concreta remuneracion deberd contar, en todo
caso, con el previo informe favorable de la Comisibn de Nombramientos
y Retribuciones”. En nuestra opinion, esta delegacion en el presidente

de la empresa no deberia tener lugar.

15. Grifols: Los criterios de determinacion de la retribucion variable son
poco claros: “...ligada al cumplimiento de objetivos relacionados con la
consecucion del EBIT Holding”. Seria deseable conocer qué objetivos
son, cémo se retribuye su cumplimiento, etc. Asimismo seria deseable

incorporar criterios de RSE en el disefio de la retribucion global.

16.Indra: Los argumentos presentados en el informe de las firmas asesoras
sobre retribuciones son poco claros y, en nuestra opinion,
manifiestamente mejorables: “Los conceptos y cuantias retributivas son
adecuados y se sittan en niveles de mercado” y que “siguen las
mejores practicas y recomendaciones mas recientes en esta materia”.
Por otra parte, los objetivos globales e individuales de la retribucion
variable simplemente se enumeran y la ponderacién y los objetivos
concretos cuantitativos no se especifican: La determinacion y seleccion
de estos objetivos, tanto globales como individuales, se realiza con el
criterio de su significacién y relevancia para la consecucion de los
objetivos de la Compaifiia, tanto para el conjunto de los negocios como
para los principales segmentos verticales y geograficos de actividad, asi
como para la creacion de valor sostenible. Los objetivos cuantitativos,
gue tienen un peso mayoritario en el total, de conformidad con una
escala asociada que correlaciona los niveles de retribucion con los de
consecucion o cumplimiento de objetivos. Esta escala es ponderada por
la comparacion entre la evolucidn prevista del mercado y de las
principales empresas del sector en el momento de establecer los
objetivos al inicio del ejercicio y la que realmente han registrado una vez
transcurrido el mismo. Las previsiones y parametros sobre el mercado
se basan en las informaciones y analisis de consultoras y publicaciones

especializadas. Asimismo, los objetivos son, en ocasiones, poco
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concretos y transparentes: Los de caracter cualitativo se vinculan al
resultado de la evaluacion anual del desempefio del alto directivo en
cada uno de los conceptos establecidos.

17.1AG: Se justifica la elevada retribucion de los directivos por “el incentivo
y la retencion”, no por su desempefio financiero y extrafinanciero (no
existen criterios de RSE seriamente elaborados): Aln siendo consciente
del complicado entorno economico y de su severo impacto en las
cuentas de la Sociedad, la Comision de Retribuciones reconoce
también la importancia de incentivar y retener a los directivos para
impulsar el negocio. La Comision considera que los paquetes
retributivos, que se han fijado por referencia a los niveles salariales y de
incentivos del mercado y se establecen conforme a los Indicadores
Clave de Rentabilidad de la Sociedad, no suponen riesgos
medioambientales, sociales o de gobernanza al motivar
involuntariamente un comportamiento irresponsable o una indebida
toma de riesgos. En nuestra opiniébn deberian existir clausulas que
impidieran el cobro de incentivos en situacion de resultados globales
negativos: El beneficio financiero de IAG para 2012 (dos tercios del
incentivo anual) ha resultado ser un 35% del pago maximo por este
incentivo. Esto es, entre el nivel minimo y los objetivos fijados. En 2011
el beneficio financiero estuvo por debajo del nivel minimo y no hubo
pagos bajo ese elemento del incentivo anual. Para 2012, para la tercera
parte basada en los objetivos personales, el Consejero Delegado del
Grupo ha establecido un resultado como el anterior para el Consejero
Delegado de British Airways y el Consejero Delegado de Iberia basado
en su desempefio frente a los objetivos especificos del cargo. Y no
depender de renuncias voluntarias o acordadas o la discrecionalidad del
consejo o la comision de nombramientos: El Consejero Delegado de
Iberia ha acordado renunciar al pago de su incentive anual de 2012. A
pesar de que en opinion del Consejo, el rendimiento del Consejero
Delegado del Grupo justificaba el pago de un incentivo anual, después
de considerar los resultados financieros del Grupo, el Consejo decidio

ejercer su facultad discrecional de no pagar el incentivo anual esta vez.
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Los objetivos aplicables a los incentivos anuales son fijados por la
Comisién al comienzo de cada afio. Estos se establecen por referencia
a una serie de factores; entre ellos, el plan de negocio aprobado por el
Consejo de Administracion y los objetivos principales para la persona y
sus areas especificas de responsabilidad, incluidos los objetivos de
sinergias. La Comisidon mantiene la capacidad discrecional de impedir
cualquier pago del incentivo si, en su opinién, el rendimiento financiero
subyacente de la Sociedad no ha sido satisfactorio a la vista de las
circunstancias. Por otra parte, “Como se detalla en los documentos de
la fusidén, el consejero delegado de Iberia mantendrd el derecho al
abono de una compensacién por retiro que asciende a de 1.168.000
euros. La provision matematica de la pdliza que cubre dicho beneficio
(incluyendo el rendimiento generado) se le abonara en el momento de
Su cese, sea cual sea el motivo. En cuanto al Presidente, tal como se
sefiala en los documentos de la fusion, las condiciones de su contrato
de servicios con lIberia se tuvieron en cuenta en el momento de la
fusion. Esto significa que mantiene su derecho al abono de su
compensacion por retiro por un importe de 2.800.000 euros. El saldo de
fondo correspondiente que cubre dicho beneficio (incluyendo el
rendimiento generado) se le abonara en el momento de su cese, sea
cual sea el motivo. Los consejeros no ejecutivos (incluidos el Presidente
y el Vicepresidente) tienen derecho a la utilizacion de billetes de las
compafiias aéreas del Grupo o relacionadas con el Grupo por un
importe maximo total bruto anual de 500.000 euros. En nuestra opinion,
este tipo de compensaciones no deberian tener lugar.

18.Mapfre: Para 2013 se prevén incrementos del 1,83% (1,5% consolidable
y 0,33% no consolidable), salvo en aquellos directivos que han accedido
a nuevos cargos, a los que se ha aplicado un porcentaje superior para
adecuar sus retribuciones a niveles acordes con sus nhuevas
responsabilidades, y con posibilidad también de algun otro incremento
si se alcanzaran objetivos superiores a los previstos, lo que se sometera
a estudio del Comité de Nombramiento y Retribuciones No se informa

adecuadamente de las retribuciones de los directivos que han accedido
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a nuevos cargos o de los casos en los que se alcancen objetivos
superiores a los previstos. Ademas, el informe no incluye cantidades de
afos anteriores. No es posible realizar comparaciones, ni siquiera con

respecto al afio anterior.

19.Repsol: La explicacion de objetivos y determinacién de la retribucion
variable es bastante opaca como viene siendo habitual dentro de las
empresas del IBEX 35 (ver pagina 16 del informe sobre la politica
retributiva): “se han establecido unos coeficientes en funcion de
determinados indicadores dentro de cada una de las variables
mencionadas. El grado de cumplimiento individual se calcula
comparando los valores reales y los de referencia de tales indicadores”.
Sabemos que el grado de cumplimiento del programa 2009-2012 ha
sido del 75,6%; no obstante, en el informe no se informa en detalle de

como se ha obtenido la mencionada cifra.

20.Tubos Reunidos: “La Comisiébn de Nombramientos y Retribuciones de
fecha 21 de enero de 2010 propuso y luego aprob6 el Consejo de
Administracion, una retribucion variable para el Presidente de entre 0 y
250.000 Euros, asignando el 25% de esta cantidad al cumplimiento de
objetivos cuantitativos del Grupo y un 75% a objetivos de Gobierno
Corporativo”. No conocemos los objetivos del grupo, ni los de gobierno
corporativo. No obstante, se nos informa de que el grado de
cumplimiento ha sido 88,8% en 2011 y 83,9% en 2012. Seria deseable
conocer con detalle como se obtienen esas cantidades. Por otra parte,
se deberia afadir criterios de RSE (sOlo se consideran criterios de

gobierno corporativo).

» Generoso sistema de previsiéon (>500.000 €): En las siguientes empresas
se supera esa cantidad de referencia por consejero: Abertis; Acerinox
(iijdonde no supone retribucion!!! —segin se menciona en el informe sobre
la politica retributiva-); BBVA; Banco Sabadell; Banco Popular; Banco
Santander (207 millones de euros para 5 consejeros. Destaca el caso de
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Alfredo Saenz: 88,1 millones de euros. Simplemente inaceptable.); Iberdrola

y el consejero ejecutivo de OHL.

» Blindajes:

1. Abertis: El consejero delegado tiene tres anualidades (fija + variable) de

blindaje.

2. ACS: 6 miembros de la alta direccion, incluidos 3 consejeros ejecutivos.
Las indemnizaciones maximas pueden llegar hasta 5 afios de sus

retribuciones.

3. Banco Santander: 2 consejeros tienen una asignacion anual, al pasar a
una situacion de prejubilacion: de 2,6 millones de euros y 0,987 millones

de euros.

4. BME: Indemnizacién del consejero ejecutivo: 3 veces la retribucién fija

(por tres afios de no competencia).

5. Enagas: La indemnizacion del presidente consejo asciende a 3
anualidades, la del consejero delegado a 2, porque el Consejo de
Administracion "ha considerado oportuno seguir las mas recientes

recomendaciones de Buen Gobierno Corporativo".

6. Endesa: Indemnizaciones para casos de despido: de una a cuatro veces
la retribucion anual. Segun Endesa esto se ajusta a la "practica habitual
del mercado"” como se deriva de los informes solicitados por la
Compaiiia". Pacto de no competencia post contractual (dos afios):
cantidad méaxima 1,25 veces la retribucion anual para el consejero
ejecutivo. Esto supone un complemento mas a la ya excesiva

indemnizacioén del consejero delegado.

7. Ferrovial: La indemnizacién de un alto directivo de la sociedad ha

supuesto un desembolso de 8.100.000 euros brutos. Cantidad
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claramente excesiva. Ademas existe un concepto retributivo de
caracter diferido: para determinados directivos y consejeros ejecutivos
que se percibe bajo unas determinadas circunstancias (despido
improcedente, etc.) y se realizan aportaciones a un seguro (1.060.642

euros para consejeros ejecutivos).

8. Fluidra: El consejero ejecutivo tiene derecho a dos anualidades de
retribucién fija como compensacion post-contractual de no competencia
(2 afos), asimismo tiene derecho a indemnizacion (por decision de la
empresa de finalizar la relacion) al importe de tres anualidades (fijo +
variable afio precedente). También tiene derecho a percibir la
indemnizacion en caso de cambio de titularidad en el capital social de la

empresa.

9. Gamesa: La indemnizacion del presidente asciende a 2 afios (retribucion
fija y dltima variable). En nuestra opinién no deberia existir este tipo de
clausulas. La referencia deberia ser las condiciones que tienen los
trabajadores en la empresa. La indemnizacion del Presidente y
Consejero delegado anterior: 18 meses de retribucién. 1.948.125 € +
187.500 € (por no respetar los 3 meses de preaviso) = 2.135.625 €.
Este tipo de blindajes abusivos, dan Ilugar a este tipo de
indemnizaciones abusivas. Ademas de esta indemnizacion, en 2012
obtuvo una retribucion fija de 326.838 euros. Por tanto en 2012, percibio
2.462.463 £.

10.Gas Natural: “El contrato del Consejero Delegado contiene una clausula
gue establece una indemnizacion que triplica la compensacion anual
prevista para determinados supuestos de extincién de la relacion, salvo
en casos de incumplimiento muy grave y culpable de sus obligaciones
profesionales con perjuicio grave para la compafia y una indemnizacién
equivalente a una anualidad de retribucion por el pacto de no
competencia post-contractual por un periodo de un afio”. La
indemnizacion son 3 aflos mas uno, total, 4 afios. En nuestra opinion

este tipo de blindajes son inaceptables.
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11.lberdrola: Las indemnizaciones son abusivas: 90% remuneracion anual
(sujeta a la no competencia) del consejero no ejecutivo (desde el cese a
la finalizacion del mandato). Desde 2009, los consejeros ejecutivos y
altos directivos contemplan una indemnizacién equivalente a dos afios
(siempre que no sea voluntaria la extincion o por incumplimiento de
funciones). Ademas, hace 13 afios se incluyeron clausulas de garantia
para directivos clave, que se aplicaron en su dia al actual presidente. La
razon se debe a la consecucién de un grado de fidelidad eficaz y
suficiente. El colectivo cubierto por estas clausulas incluye a 65
directivos. La sociedad considera que cambiar esta situacién le saldria
mas caro, dada la elevada edad del colectivo, asi que la mejor opcion
es el mero paso del tiempo. En nuestra opinién, este tipo de clausulas

son inaceptables.

12.Inditex: En el supuesto de que la relacidon contractual se extinga por
desistimiento de Inditex, por despido improcedente o nulo o por dimision
motivada en determinadas causas (entre éstas, la de un cambio de
control en la Sociedad, siempre que a la vez tenga lugar una renovaciéon
significativa de los érganos rectores de la Sociedad o un cambio en el
contenido y planteamiento de su actividad principal), el alto directivo o
consejero ejecutivo tendra derecho a una indemnizacién equivalente al
importe de dos afios de retribucion total, tomando como base las
percepciones del ultimo afio trabajado. A la fecha de aprobacion del
presente informe, 12 altos directivos, incluido el consejero ejecutivo,

contaban con estas clausulas en sus contratos.

13.Indra: Dicha indemnizacion se determina en los mismos términos que la
establecida por el Estatuto de los Trabajadores para una relacion
laboral ordinaria en el momento de formalizarse el contrato del alto
directivo, calculandose a razén de cuarenta y cinco dias por afio de
antigiiedad del alto directivo, sobre la base de la retribucion anual total
establecida para cada uno de ellos (salario regulador definido en los

respectivos contratos de los altos directivos), computando a estos
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efectos en base anual los conceptos retributivos que tengan caracter
plurianual, con un minimo de una anualidad (tres en el caso del
Presidente) y un limite maximo de tres anualidades y media. Los
consejeros ejecutivos y los directores generales de operaciones tienen
suscritos sendos compromisos de no competencia, con una duracién de
dos afios a partir de la finalizaciobn de su relacion laboral con la
Sociedad y con una cuantia compensatoria para los consejeros
ejecutivos de 0,75 veces su retribucion total en base anual por cada afo
de no competencia y de 0,5 veces para los directores generales,
estableciendo los contratos para estos ultimos que el compromiso de no
competencia es exigible si asi lo determina la Sociedad en el momento

de la baja.

El Consejo de Administracion, atendiendo a las practicas habituales en
el sector en el que la Compafia desarrolla su actividad, dejé constancia
de la alta probabilidad de que, en interés de la Sociedad, decida que los
altos directivos terminen su relacion con ésta al cumplir 60 afos,
procediéndose en consecuencia a dotar anualmente un fondo de
provision para la cobertura de dicha contingencia e imputandose con
cargo al mismo desde entonces las cuantias indemnizatorias satisfechas
a los altos directivos que han cesado en su relacion laboral con
aplicacién de lo previsto en sus respectivos contratos. El vicepresidente
recibié ademés 9,1 millones € de compensacién por finalizacién de
su relacion laboral. Esto es claramente inaceptable. Asi, la Sociedad
comunicé con fecha 30 de noviembre de 2012, a través del preceptivo
Hecho Relevante, la efectividad de dicha finalizacion de la relacion
laboral que el Vicepresidente Ejecutivo ha mantenido con la
Compafiila desde 1972, correspondiéndole una compensacion,
sujeta en su totalidad a IRPF e integramente provisionada por la
Sociedad, de 9,1 M€ brutos, al amparo de lo previsto en el articulo 27.3
de los Estatutos Sociales y de conformidad con lo establecido en su
contrato de alto directivo. Tras la aplicacion de dicha cantidad, el saldo

remanente del fondo de provision referido en el apartado 2.1.2.
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anterior correspondiente a los consejeros ejecutivos asciende a
13,925 M€ al cierre del ejercicio 2012.

14.REC; La indemnizacién + devengo del plan retributivo plurianual del
presidente ejecutivo anterior ascendio a 2,3 millones de euros. Cantidad
excesiva y opaca (no sabemos que corresponde a indemnizacion y qué
al plan retributivo plurianual). Lo mismo sucede con la salida de otros
dos directivos de primer nivel: 2,2 millones de euros. En este caso,
tampoco conocemos la retribucion individualizada. Las clausulas de
blindaje de directivos contemplan una anualidad, salvo que por la
normativa aplicable proceda una superior. En nuestra opinién, siempre
se ha de aplicar la normativa vigente y no debe existir una clausula de

este tipo.

15.Telefénica: Sin duda la retribucibn mas escandalosa que hayamos visto
a lo largo de esta campafia de juntas de accionistas; la retribucion de
Julio Linares Lépez: 5.966.275 € (retribucién variable a corto plazo) +
25.159.663 € (indemnizacion) = 32.814.154 € (total). Simplemente
inaceptable. El resto de indemnizaciones: otro apartado escandaloso
del informe sobre la politica retributiva del consejo (para consejeros
ejecutivos y algunos directivos): consiste en tres anualidades y una
mas, segun la antigiedad en la compafiia (anualidad = dltima
retribucién fija + media aritmética de la suma de las dos ultimas
retribuciones variables). No obstante, en algunos casos, esto puede
empeorar, segun informa la propia empresa: “Sin embargo, es
necesario indicar que, en determinados casos, la indemnizaciéon que
tiene derecho a percibir el Consejero Ejecutivo segun su contrato, no
responde a estos criterios generales sino a las circunstancias

personales, profesionales y del tiempo en que se firmé dicho contrato.”

16.Vocento: Clausula de extincion: el Consejero Delegado tiene una
clausula que establece una indemnizacion que triplica la compensacion

anual prevista para determinados supuestos de extinciébn —no explica
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cudles-, salvo en caso de incumplimiento. En nuestra opinion este tipo

de clausulas no deberian existir.

» Retribuciones totales elevadas de consejeros ejecutivos, destacamos,
entre otras:
1. Abertis: 2,2 y 2,9 millones €.

2. Banco Santander: 3; 8,2; 5,1; 5,1 y 2,9 millones de euros.

3. Caixabank: La retribucion del presidente también es elevada 1.115.000 €
y la del vicepresidente es muy elevada (2.592.000 €), excesiva en
términos absolutos, si bien inferior a la de las grandes empresas del
sector.

4. Ferrovial: 2,1, 2,8 y 3,4 millones de euros, a las que hay que sumar los

significativos planes de opciones y acciones a los que tienen derecho.

5. Iberdrola: Retribucion del presidente y consejero delegado: 2.250.000 €
(retribucion fija) + 3.250.000 € (retribucion variable) + 55.000 €
(retribucién en especie y otros) + 305.000 acciones de lberdrola que
equivalen aproximadamente a 808.000-1.403.000 € -dependiendo del
valor de la accién- (bono estratégico 2008-2010). Ademas el sistema de
prevision del presidente es bastante significativo: 1.680.000 euros. Todo

ello supone un exceso de cantidades y conceptos retributivos.

6. Inditex: retribucion del consejero ejecutivo: 3.268.000 € (retribucion fija)
+ 3.112.000 € (retribucién variable) + 1.333.000 € (retribucion variable
plurianual) + 1.625.000 € (plan de pensiones) = 9.338.000 €. Esta
cantidad es desproporcionada e inaceptable, en términos de equidad y
proporcionalidad retributiva.

7. IAG: Retribucion de un consejero ejecutivo: 800.000 € (retribucion fija) +
59.000 € (prestaciones) + 216.000 € (aportacion pensiones) + 300.000 €
(incentivo) = 1.675.000 € (total). El incremento con respecto a 2011

es de un 50%.



CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 47

8. Repsol: Retribucidn del presidente: 2.368.000 € (retribucion fija) +
427.000 € (retribucién variable anual) + 1.360.000 € (retribucién variable
plurianual 2012) + 286.000 € (retribucion por participacion en otros
consejos) + 273.000 € (seguro de vida) + 2.467.000 € (aportacion
planes de pensiones y coste de seguros de jubilacion) = 7.181.000 €
(total). La retribucién del presidente es claramente excesiva, tanto en
términos globales como si la comparamos con otros miembros del
consejo (cobra 2,62 veces mas que el secretario del consejo). Dados
los excesos retributivos, Repsol deduce de la retribucion variable anual
lo que el presidente percibe por su pertenencia a otros consejos del
grupo. Por otra parte, el propio presidente es consciente de ello y por
ello, el mismo ha propuesto que se dejen de hacer aportaciones al
sistema de prevision social a partir del 12 de marzo de 2013. No
obstante, en 2013, por lo devengado hasta el 12 de marzo, percibira

493.737 € por jubilacion y 295.898 € por prima de seguro de vida.

9. Telefonica: Presidente: 2.500.800 € (sueldo) + 90.000 € (comisiones del
consejo) + 3.493.433 € (retribucion variable) + 264.899 € (otros
conceptos) = 6.349.132 € (total 2012) + acciones teoéricas asignadas
primer ciclo y segundo ciclo PIP + 1.023.193 € (aportaciones a planes
de pensiones) + 45.917 € (retribucidon en especie). La retribucion del
presidente es simplemente escandalosa, tanto en términos globales,
como en la relacion con el resto de consejeros ejecutivos (gana mas del

doble que el consejero delegado).

» Dietas (>1.000): Son elevadas en Acerinox; en Bankinter o Ferrovial no se
explican las dietas de otros consejos. En Gamesa al menos se preveé que se
reduzcan al 50%, en caso de que sean virtuales, algo que no es habitual
dentro del IBEX 35. En OHL, Tubacex, Tubos Reunidos... también son

elevadas.

» Retribuciones no individualizadas: CAF: No incluye retribuciones

individualizadas, la mayoria de las empresas ya lo hace. Esto es una falta



CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 48

clara de transparencia que debe ser corregida en el futuro En el informe
anual de gobierno corporativo, la informacién es escasa. La retribucion
segun este ultimo informe sélo se refiere a los consejeros externos. ¢Qué

han percibido los consejeros ejecutivos?

» Cuestiones habituales en materia de la politica retributiva de las
empresas del IBEX 35:

1. En muchas empresas, la politica retributiva del presidente y consejero
delegado se establece "de forma que sea competitiva respecto de otras
entidades comparables por mercado y dimension". No obstante, no
existe una referencia con los trabajadores de la empresa; por ejemplo, a
través de un ratio remuneraciéon CEO / salario medio y mediano de los
trabajadores en la empresa. Ejemplos de ello:

e Gas Natural: respecto a las empresas del IBEX 35, se compara con
las del sector y las 10 mas grandes. Este afio ya hemos visto alguna
de estas politicas retributivas (BBVA, Iberdrola, Banco Santander) y
hemos podido contrastar una vez mas que éstas son, en muchas
ocasiones, excesivas.

e En Indra, el informe presenta cuestiones que ya vienen siendo
habituales en este tipo de informes:
a) Préacticas comparables de empresas equivalentes.

b) Asesoramiento de expertos independientes.

2. En varios casos existe un limite con respecto a beneficios para fijar la
retribucion del consejo; no obstante, sera el Consejo el que libremente la
determine dentro de este margen. Vemos un ejemplo de Vocento: “El
Consejo de Administracion podra, a la vista de las circunstancias que
estime oportunas, moderar el porcentaje efectivo en cada ejercicio,
dentro del limite maximo sefialado, asi como establecer las reglas de
reparto entre sus miembros atendiendo a la dedicacion, especial

responsabilidad y otras circunstancias”. Vocento
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3. Los criterios retributivos suelen considerar, principalmente, cuestiones
de mercado, retencién... Vemos un ejemplo de IAG: Durante el ejercicio,
la Comision se mantuvo totalmente al corriente de la evolucién de la
remuneracion en el mercado externo. La Comision consideré que el
marco retributivo seguia siendo adecuado para IAG. Al decidir la politica
de remuneracién, las condiciones de remuneraciéon y de trabajo se han
tenido en cuenta tanto en el mercado del Reino Unido como en el
mercado espafol. Otros indicadores clave que se consideran al
momento de decidir la politica salarial y la remuneracion incluyen la
asequibilidad de la empresa, los movimientos del mercado y las
consideraciones de retencion. O de REC, en donde la politica retributiva

del consejero se compara con las practicas habituales del mercado.

4. Se suelen utilizar estudios de consultoras internacionales. Dentro de los
objetivos de retribucion, nos encontramos cuestiones habituales y vacias
de contenido que parecen mas bien justificar los excesos retributivos
que adecuarlos a una retribucién apropiada (ejemplo de Telef6nica):
“atraer y retener el talento”, “potenciar el compromiso con Telefdnica”,
“garantizar prestaciones asistenciales en linea con las practicas

existentes en el mercado”.

5. Existe un sesgo importante al mantenimiento de la retribucion al
accionista, en detrimento de otras partes interesadas (por ejemplo de los
trabajadores) o la inversion y la sostenibilidad. Segun el informe de
Repsol, en el establecimiento de las politicas retributivas, la compafiia
busca “la generacion reciproca de valor para los empleados y para el
Grupo y el alineamiento con los intereses a largo plazo del conjunto de
los accionistas asegurando la transparencia en su politica retributiva”
(pagina 6 del informe sobre la politica retributiva del consejo). No
obstante, vemos que luego no se establece ninguna relacion entre la
retribucidn de los consejeros ejecutivos y el salario medio y mediano de
los trabajadores en la empresa (por ejemplo a través de un ratio
retribucion CEO / salario medio y mediano del trabajador). Por otra

parte, como se puede observar en la pagina 14 del informe sobre la
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politica retributiva del consejo, el cumplimiento del presupuesto se
refiere a la contencion de inversiones y plantilla —cuestiones que son
fundamentales para el desarrollo a largo plazo de la empresa-; no
obstante, se menciona que el dividendo de 2012 ha sido superior al de
2011 y que el script dividend ha tenido una gran aceptacion entre los
accionistas. Vemos una clara contradiccion con lo mencionado en la

pagina 6 del mencionado informe.

También en este caso, al igual que otras grandes empresas, para
determinar la politica retributiva se han utilizado los servicios de una
consultora global y la comparativa se ha hecho con otros presidentes
ejecutivos de empresas espafiolas y europeas comparables a Repsol.
Este es el segundo sesgo que se puede observar en las politicas
retributivas de las grandes empresas: la orientacion para la

maximizacion del beneficio de los consejeros ejecutivos y directivos.

» Aspectos positivos del informe sobre la politica retributiva:

1. ACS: En la informacién relativa al plan de opciones, se ofrece la
informacion monetaria imputada en la cuenta de resultados de la
sociedad, algo que no suele ser tan habitual como debiera en estos

informes.

2. Amadeus: en el informe se menciona que no existen indemnizaciones

pactadas para consejeros.

3. BBVA: Los consejeros independientes no podran disponer de las
acciones hasta que cesen en sus cargos. En nuestra opinion, esto se

deberia extender al resto de consejeros.

4. Banco Popular: Como aspecto positivo destacar que se informa de la
evolucion de la retribucion de los consejeros ejecutivos a lo largo de un

periodo razonable (desde 2008), que se establecen supuestos que
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pueden minorar o impedir, en determinados casos, el cobro de la

retribucidn variable pendiente de pago y que no existen blindajes.

5. Bankinter menciona en su informe que no existen blindajes. En relacion
con la retribucion extraordinaria condicionada, aplica a esta retribucion
un diferimiento temporal de tres afios entre el devengo y el cobro
efectivo y ademas de estos mecanismos, aplica a la Retribuciéon
Extraordinaria efectivamente cobrada y durante dos afios una clausula
claw back —recuperacion del capital bajo determinadas circunstancias-
gue coadyuve a evitar la asuncion de riesgos excesivos por parte de los

beneficiarios.

6. BME incluye la votacion vinculante de la politica retributiva (incluidos los
consejeros ejecutivos), algo positivo y excepcional dentro del IBEX 35.

7. En Caixabank, en los principios generales de la remuneracion se hace
referencia a la sostenibilidad y al proyecto social y empresarial. Esto es
interesante; no obstante, se deberia profundizar en los aspectos sociales
y de RSE a considerar, asi como en los grados de cumplimiento de

estos objetivos.

8. Repsol: Contempla en la politica retributiva criterios de RSE; si bien,
bastante limitados (mejora del cumplimiento del Cdédigo Unificado,
actualizacion de la Norma de Etica y Conducta, la reduccion del indice
de frecuencia y de accidentes y la emision de gases de efecto
invernadero). No obstante, se podria avanzar mas e incorporar criterios

e indicadores sociales y laborales.

9. En DIA, se prevé gue los consejeros no ejecutivos mantengan sus
acciones hasta el cese. Existen criterios de indisponibilidad de las
acciones desde su adquisicion (2 afos) para los consejeros ejecutivos,
asi como también retener un nimero minimo de acciones hasta el final
de su mandato (dos veces el valor de la retribucion anual total). Este
ultimo aspecto es poco habitual dentro de las empresas del IBEX 35. En

el disefio de la politica de retribucion variable incluye cuestiones de
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sostenibilidad y largo plazo, asi como clausulas que permitan reclamar
retribuciones inadecuadas. Es positivo que se consideren criterios no
financieros para determinar la retribucién variable; no obstante, se
deberia avanzar mas y considerar criterios de RSE (no Unicamente el

cumplimiento de las normas y procedimientos).

10. Duro Felguera: Hasta 2011, el presidente del consejo gozaba del

derecho a una indemnizacion, ahora esto ya no es asi. Esto es positivo.

11. Enagés: El plan de pensiones del presidente ejecutivo y la alta direcciéon
estan en el plan de empleados de la empresa (esto es positivo). No
obstante, el presidente y los directivos tienen un plan complementario de
pensiones, instrumentado a través de un seguro. En relacion con el
informe sobre la politica retributiva, se han tenido en cuenta las
observaciones realizadas por accionistas, inversores institucionales
internacionales y "proxy advisors" y criterios del Comité de Supervisores
Bancarios Europeo (CEBS). Gran parte de estas observaciones
coinciden con las que venimos realizando afio tras afo: divulgacion de
objetivos para la determinacibn de la renta variable y grado de
cumplimiento, politica respecto a indemnizaciones, programas de
incentivos a largo plazo, diferimiento de pagos en la retribucion variable,
clausulas de rescate o "clawback” en casos de fraude o comportamiento
impropio, etc. El informe en general es de los mas completos que hemos
visto del IBEX 35, incluye referencias a afos anteriores y se analiza en
un alto nivel de detalle los objetivos de la empresa considerados en la
politica retributiva, los indicadores y el grado de cumplimiento de los
mismos. Enagas incluye una informacion bastante completa de la

retribuciéon de la alta direccién, algo no habitual dentro del IBEX 35.

12. En Gamesa, la fijacion de la retribucion variable sigue criterios claros,
medibles y objetivos e incluye criterios de RSE. No obstante, las
retribuciones fijas son significativas: vicepresidente 150.000 €;
presidente de comisiones 120.000 €; 100.000 € vocal de las comisiones.

Las retribuciones del "consejero especialmente facultado™ y por "ser
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miembro del consejo”, son mas equilibradas: 60.000 €. Como aspecto
positivo, merece la pena destacar que no se acumulan las retribuciones
(como en otros casos que hemos visto), se percibir4, en su caso, la
mayor de las retribuciones. En relacion con las dietas, se prevé que se
reduzcan al 50%, en caso de que sean virtuales, algo que no es habitual
dentro del IBEX 35.

13. En Iberdrola, como Unico aspecto positivo en materia retributiva, merece
la pena destacar que dentro del disefio retributivo se incluyen criterios de
RSE, si bien estos son claramente susceptibles de mejora; ya que se
basan Unicamente en la aparicién en determinados indices y no incluye,

en su concepcion, la participacion de las partes interesadas.

14. En Indra se ofrece un dato interesante en el informe, en relacion con las
acciones de los consejeros. No obstante, el dato no esta individualizado:
Dicha decision ha implicado que en el transcurso del ejercicio 2012 los
consejeros hayan adquirido un total de 88.800 acciones de la Sociedad,
invirtiendo en conjunto una cuantia de 751.193 €, importe equivalente al
33% de su retribucién bruta y al 51% de su retribucion neta durante
dicho ejercicio, porcentaje éste ultimo que en el caso de los consejeros

personas fisicas asciende al 55%.

Al cierre del ejercicio 2012 los consejeros tenian en propiedad un total
de 627.218 acciones de la Sociedad, con un valor de mercado a esa
fecha de 6.284.724 €. Otro aspecto positivo destacable del informe: Sin
perjuicio de lo anterior, el Consejo de Administracion, a propuesta de la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno Corporativo, en
aplicacion de las mejores practicas en materia de gobierno corporativo,
ha decidido proponer a la Junta general de Accionistas 2013 la
modificacion del articulo 27 del los Estatutos Sociales con la finalidad de
gue las retribuciones que corresponden a los consejeros ejecutivos por
el ejercicio de sus facultades delegadas por el Consejo para la gestion
de la Sociedad sean consideradas a todos los efectos formando parte de

la retribucion del Consejo y sometidas de igual forma a la Junta General.
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Si bien, esta practica no es habitual, todavia tiene margen de mejora
(podria incluir la retribucion individualizada por todos los conceptos).
Ademas, como se puede observar, las retribuciones son muy elevadas,
algo de lo que son conscientes los propios directivos que proponen

reducciones a la misma, si bien, todavia insuficientes:

Si bien en ambos ejercicios el grado de cumplimiento ha sido
satisfactorio o superior, por lo que habria correspondido a los consejeros
ejecutivos una retribucion variable del 100% de la retribucion fija, éstos
propusieron a la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno
Corporativo y al Consejo —que asi lo acordaron- que se les hiciese
efectiva una cuantia inferior (del 90% en 2011 y del 85% en 2012)
atendiendo al marco general econdmico y social existente en Espafa,

donde la Sociedad tiene su sede social y corporativa.

15. En IAG, la Comision de Nombramientos y Retribuciones afirma tener en
cuenta los salarios de los trabajadores para determinar la retribucion de
los consejeros ejecutivos. No obstante, no establece ratios, ni relaciones
entre unos y otros. No existe ningin compromiso, ni detalle claro: La
Comisién esta al corriente de los salarios y las condiciones de los
empleados del Grupo y tiene en cuenta esta informacion a la hora de
determinar la remuneracion de los Consejeros Ejecutivos. También
destaca la reduccion de salario del Presidente y el consejero delegado
del 25%, mostrando de esta manera que la retribucion de la que
disponen es elevada y tiene un amplio margen de reduccién, para

hacerla mas equilibrada y proporcionada.

Otro aspecto positivo de IAG es el resumen en una sola cifra de la
retribucion percibida, algo que desde CCOO venimos demandando
desde hace tiempo: En la primera, se ofrece un resumen de los datos
retributivos de 2012, incluida la retribucion total (en una "cifra Gnica") de
los consejeros y el salario variable pagado en el ejercicio. Estas normas

seran de aplicacion para todas las empresas britanicas que coticen en
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un mercado de valores importante, cuyos ejercicios financieros terminen

en octubre de 2013 o con posterioridad.

16. Aspectos positivos del informe de REC:

e Se somete a votacién vinculante la retribucién de 2012 y 2013. Esto
es muy positivo y estd en linea con nuestra demanda de pasar de
voto consultivo a voto vinculante. No obstante, en nuestra opinion se
deberia incluir también la retribucién del presidente ejecutivo en el
voto vinculante sometido a votacion.

e La Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa esta
formada por consejeros externos con mayoria de independientes.
Antes del 19 de abril de 2012, habia un consejero ejecutivo en la
misma. Este cambio es positivo.

e Los resultados han sido similares en 2011 y 2012, aun asi la
retribucion de los consejeros (salvo por cuestiones ejecutivas) ha
disminuido un 5%. También lo ha hecho el porcentaje que representa
la retribucion del consejo (excluida la parte de los consejeros
ejecutivos) ha descendido afio tras afio y pasa de un 0,91% en 2006
a un 0,36% en 2012.

e El plan retributivo plurianual del presidente ejecutivo y de los
directivos de primer nivel es a largo plazo (5 afios) y la retribucién
puede alcanzar un maximo de 1,8 veces la retribucion fija. Cantidad
que sin duda es significativa si bien no excesiva.

e El mix retributivo de los consejeros es adecuado y prudente (70%
retribucion fija y 30% retribucion variable). También lo es, si bien en
menor grado, el del presidente ejecutivo (maximo retribucion variable:
50% de la retribucion fija).

e Los criterios que determinan la retribucion del presidente ejecutivo
son claros y estan bien definidos e incluyen criterios de largo plazo
(Plan Estratégico a 5 afios), que pueden pesar entre el 20% y 30%
con respecto al resto, si bien se echa en falta, algunos criterios de
RSE.
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e Incluye dos comparativas muy interesantes del incremento del
EBITDA y el beneficio neto con respecto del bonus (representan
entre las 2 el 80% del bonus). En ellas ademas se puede observar
como crecen ambas variables y el bonus lo hace en una menor
cuantia; en ocasiones disminuye. Ademas se hace una comparativa
de los ultimos 4 afios y se incluye el acumulado.

e Las aportaciones a planes de pensiones de los directivos no son

elevadas.

Por ultimo, analizaremos la evolucion del ejercicio de derechos politicos por
parte de las comisiones de control en el sistema de empleo y asociado en

nuestro pais:

Fondos de pensiones del sistema de empleo que ejercen sus derechos

directamente en las juntas de accionistas de empresas espafolas:

Nombre del fondo y/o plan Participes | Beneficiarios Cuenta posicion
Santander Empleados 23.660 0 116.255.000
Administracion General del Estado 602.040 899 608.032.000
Bridgestone Hispania 3.200 191 101.083.000
Telefénica 34.300 14.025 2.884.202.000
Empleados Bankia 25.942 1.776 1.563.900.000
Seguros Bilbao 611 0 18.963.000
Enagas 1.225 88 62.062.000
Barclays 5.503 414 173.224.000
RTVE 1.403 268 106.031.000
Banco Sabadell 1.684 1.178 384.563.000
Mapfre 10.128 0 233.468.000
Sidmed 708 145 49.665.000
Total Campana 710.404 18.984 6.301.448.000
Total Sistema 2.100.940 84.290 33.058.558.000
Porcentaje 33,81% 22,52% 19,06%

Fuente: Elaboracion propia a través de datos de Inverco (septiembre 2013).

Fondos de pensiones del sistema asociado que ejercen sus derechos

directamente en las juntas de accionistas de empresas espafolas:
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Nombre del fondo y/o plan Participes |Beneficiarios Cuenta posicion
Plan Asociado La Caixa 4.560 305 122.659.000
Plan Asociado CCOO 492 36 9.095.000
Total Campafia 5.052 341 131.754.000
Total Sistema 66.455 2.453 788.319.000
Porcentaje 8,61% 12,22% 17,90%

Fuente: Elaboracion propia a través de datos de Inverco (Septiembre 2013).

De los datos obtenidos es que, a pesar de la evolucion favorable de los
primeros afos, parece haberse llegado a un punto de estancamiento en el que
no se superan las barreras del 20% de patrimonio y 35% de participes en el

sistema de empleo. Las razones son diversas, entre las que destacamos:

» Oposicion empresarial al ejercicio de los derechos politicos por parte de
sus representantes en la comisién de control (blogueo en las comisiones al

ejercicio directo del voto).

» Trabas de entidades gestoras a la recuperacion de los derechos politicos
y/o a la recepcion de las papeletas de voto a tiempo. Si bien, estas

dificultades se van superando poco a poco.

> Dificultad de ejercer estos derechos en los fondos de pensiones multiplan
(necesidad de articular una estrategia de voto especifica para este tipo de

fondos). Serd una de las materias de trabajo en los proximos afos.

» Falta de medios y recursos en las comisiones de control de fondos con
patrimonio reducido. Para ello, es necesario que los planes de pensiones
se agrupen en fondos de mayor tamafio que daran mayores posibilidades

a los mismos; también en relacion con el ejercicio de derechos politicos.

» Dificultad de ejercer los derechos politicos a través del voto electronico en

algunas empresas espariolas.
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LAS PROPUESTAS DE CCOO

En nuestra opinion, las politicas de las empresas deben estar orientadas al
buen gobierno y la sostenibilidad a largo plazo de las empresas. Por ello

consideramos:

1. Que debe haber un equilibrio entre la reinversion de beneficios, la
dotacion de reservas, el reparto de beneficios y los salarios de
trabajadores, directivos y consejeros, de forma que todas las partes
interesadas salgan retribuidas de una forma equilibrada y se favorezca
la sostenibilidad a largo plazo de la empresa. En relacién con la
retribucion de los trabajadores y los consejeros ejecutivos y directivos,
es necesario establecer un ratio que relacione la retribucion del
consejero delegado o CEO con la del salario del trabajador medio y
mediano de la empresa -en datos desagregados por paises-. Iniciativas
como esta, estan consideradas ya en la Ley Dodd-Frank y en proceso
de propuesta de implementacion por parte de la Securities and
Exchange Commission, el supervisor americano de los mercados

financieros en EEUU.

2. La gestion del consejo: un Consejo de Administracion debe de ser
valorado por su desempefio financiero y extrafinanciero. La
documentacion publica de la empresa (cuentas anuales, informes de
gobierno corporativo, memorias de RSE), asi como informes de otras
partes interesadas (sindicatos, organizaciones de consumidores, ONGs,
agencias de sostenibilidad, etc.) son las fuentes fundamentales para
valorar estas cuestiones. Las empresas que apuesten decididamente
por la RSE estaran mejor preparadas para gestionar sus riesgos (por
ejemplo en materia de derechos humanos y laborales en los paises
emergentes y en desarrollo) y aprovechar mejor determinadas

oportunidades de futuro (empleos verdes, energias renovables, etc.).
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3. Reeleccion del auditor: en nuestra opinion es bueno que exista cierta
continuidad, que permita al auditor conocer bien la empresa —este
periodo no deberia superar los 10 afios- y, una vez superado este plazo,
es positivo cambiar de auditor, de forma que la independencia del
auditor no se vea comprometida. Lo mismo sucede con la facturacion
por otros trabajos distintos a la auditoria. En ningln caso, esta deberia

superar el 50%, por la misma razén comentada anteriormente.

4. Derecho de suscripcion preferente: en nuestra opinion, la junta ha de
mantener siempre este derecho salvo que exista una causa clara y
justificada en la propuesta de acuerdo. En muchas ocasiones, las
empresas para tener margen de actuacion y rapidez, solicitan este
derecho de forma genérica para posibles ampliaciones de -capital,
emision de convertibles... En nuestra opinion, en todos esos casos, se

ha de rechazar la propuesta del consejo a la junta general.

5. Propuestas de modificaciones en los Estatutos Sociales y en el
Reglamento de la Junta: en estos casos, es importante que se
incorporen en la propuesta, las recomendaciones de buen gobierno que
gocen de un amplio consenso, tanto en el @mbito internacional como en

el nacional.

6. Ratificacidbn, nombramiento y reeleccion de consejeros: es importante
considerar el equilibrio entre las diferentes tipologias de consejeros
(ejecutivos, dominicales e independientes) y que los independientes
representen, al menos, un tercio de los miembros del consejo y, en su
caso, de la comision ejecutiva. Los independientes, no deben superar
los 12 afios en el cargo (a partir de ahora esto sera obligatorio segun la
ultima reforma normativa sobre gobierno corporativo). En relacion con la
capacidad de dedicacion, es importante valorar el nUmero de consejos
en los que participan, asi como también, otros cargos que desempefien,
de forma que puedan disponer de tiempo suficiente para atender
adecuadamente todos los temas que se tratan en las reuniones del

consejo y las diferentes comisiones a las que puedan pertenecer. En
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nuestra opinion, el nidmero maximo de consejos —como consejero

independiente- a los que pueden asistir, no debe ser superior a 5.

7. Indemnizaciones: estas deberian ajustarse a las previstas para los
trabajadores de la empresa; no deben incluir ningun beneficio adicional o

complementario.

8. Las retribuciones de los consejeros:

e Deben ser equilibradas y tener una relacion adecuada entre el
salario medio y mediano del trabajador en la empresa y el
consejero delegado o CEO (la presentacién de un ratio retribucién
CEO / salario medio y mediano trabajador en la empresa —
desagregado pais a pais-, en linea con lo previsto en la ley Dodd-

Frank de EEUU es el mejor indicador para valorar esta cuestion).

e Los conceptos retributivos: debe existir una retribucion fija y una
variable a largo plazo (5-6 afios). Las retribuciones variables a
corto plazo deberian eliminarse, ya que, en ocasiones entran en
contradiccion con el largo plazo y ademas se produce un
solapamiento entre ambas. Se deben incluir criterios financieros y
extrafinancieros en los objetivos de cumplimiento, que deben ser
claros, concretos, medibles y comparables. Con respecto a la
prevision social, esta debe ser equilibrada con respecto a la
prevision social de los trabajadores en la empresa, al igual que el
resto de retribuciones, tal y como hemos visto en el punto
anterior. Ademas se debe prever la indisponibilidad de las
acciones a las que puedan tener derecho mientras ejercen el
cargo —tanto los consejeros ejecutivos como los no ejecutivos- e
incluir clausulas de claw back, que permitan recuperar las
retribuciones percibidas cuando se demuestren irregularidades en

la generacion de las mismas.

e La “cifra Unica™ la presentacion del total percibido por un

consejero o directivo en una cifra Unica —junto a las cantidades
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desagregadas por conceptos- es un tema clave y fundamental.
De esta forma es posible valorar y comparar el paquete retributivo
total del consejero en un afio con la retribucién que ha percibido
en afios anteriores, asi como también, el salario medio y mediano
del trabajador en la empresa. En la campafa de este afio, solo lo

hemos visto en un caso (IAG).

e Votacién vinculante sobre la politica retributiva: es hora de pasar
de la Votacion consultiva (que fue un avance en su dia) a la
votacion vinculante, tal y como se esta haciendo en los paises
lideres en esta materia (Paises Bajos, Suecia o Reino Unido). Lo
Optimo seria que ésta fuera vinculante cada afio y no cada 3
afos. No obstante, eso ya supondria un avance con respecto a la

situacion actual.

e Diversidad en el consejo y en los puestos directivos: es necesario
realizar un esfuerzo mayor en relacién con la participacion de la
mujer en estos puestos. La aprobacion por parte de la
Eurocamara de la propuesta de la Comision (40% de mujeres en
cargos directivos de las empresas que cotizan en las bolsas
europeas), son iniciativas que avanzan en la direccién correcta

para corregir las desigualdades existentes en este sentido.
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ANALISIS DE EMPRESAS: CAMPANA DE JUNTAS 2013

ABERTIS INFRAESTRUCTURAS, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ]
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Abertis propone destinar el 90%
del beneficio a dividendos. Esta
propuesta no esta en linea con
el Il Acuerdo para el Empleo y la
Negociaciéon Colectiva (2012-
5 Aplicacion del En contra 2014) firmado en 2012 por las
resultado confederaciones sindicales
CCOO, UGT y las organizaciones
empresariales CEOE y CEPYME
en el que se incide en la
moderacion de rentas y la

reinversion de beneficios.

Los resultados han sido positivos
en 2012 y Abertis suele
encontrarse por encima de la
media del analisis que realiza el

3. Gestion del Abstencion Observatorio RSC® de las

consejo empresas del IBEX 35, si bien,

esta media es baja (rango 1-2 de

una puntuacion posible que va de
0 a 4). Por otra parte, existen

problemas de gobierno

® Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.
pdf
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corporativo, como se puede
observar en el resto de Puntos
del orden del dia 'y en el
documento “Informe CCOO

Votacion consultiva Abertis 2013”

Aumento de
capital con cargo

areservas

Abstencién

Como hemos visto en el apartado
2, en nuestra opinion, el
accionista de Abertis esta
suficientemente bien retribuido, si
bien al menos no se merma la
capacidad de inversion de la

empresa

Modificacion
Estatutos

Sociales

Abstencién

Mejora la redaccion anterior, pero
los avances son claramente
insuficientes en materia de

gobierno corporativo,
especialmente en relacion con la
comision de auditoria, en la que
pueden participar consejeros
ejecutivos y no se exige una

mayoria de independientes.

7.1.1.

Ratificacion de
consejero

dominical

Abstencién

Nuestra objecion en este punto
es que en el consejo hay un
exceso de consejeros
dominicales (70%) y una
representacion insuficiente de
consejeros independientes
(20%).

7.1.3.

Ratificacion de
consejero

dominical

Abstencién

Nuestra objecion en este punto es
que en el consejo hay un exceso

de consejeros dominicales (70%)
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y una representacion insuficiente
de consejeros independientes
(20%).

7.1.4.

Ratificacion de
consejero

dominical

Abstencién

Nuestra objecion en este punto es
qgue en el consejo hay un exceso
de consejeros dominicales (70%)
y una representacion insuficiente
de consejeros independientes
(20%).

7.1.5.

Ratificacion de
consejero

dominical

Abstencién

Nuestra objecion en este punto es
gue en el consejo hay un exceso
de consejeros dominicales (70%)
y una representacion insuficiente
de consejeros independientes
(20%).

7.2.1.

Reeleccién de
consejero

ejecutivo

En contra

A pesar de que los resultados han
sido positivos en 2012 y que
Abertis suele encontrarse por

encima de la media del andlisis
de las empresas del IBEX 35,
media que como ya hemos
comentado en repetidas
ocasiones es baja,
recomendamos un voto en contra,
al haber percibido una
indemnizacion de 1.800.000
euros en 2012 como incentivo de
permanencia. Su nuevo contrato
no preve ningun tipo de

indemnizacion.

7.2.2.

Reeleccion de
consejero

dominical

Abstencioén

Nuestra objecién en este punto es
gue en el consejo hay un exceso

de consejeros dominicales (70%)




CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 65

y una representacion insuficiente
de consejeros independientes
(20%).

Nuestra objecion en este punto es

y gue en el consejo hay un exceso
Reeleccion de . .
de consejeros dominicales (70%)

7.2.3. consejero Abstencion o o
o y una representacion insuficiente
dominical _ _ _
de consejeros independientes
(20%).
Votacion

consultiva politica o
9. o En contra Ver siguiente apartado.
retributiva del

consejo

VOTACION CONSULTIVA

Las retribuciones por ser miembro del consejo son significativas, especialmente
para el caso de los independientes (se mueven en un rango 67.000-110.000

euros), si bien, no perciben dietas de asistencia.

La retribucion fija del presidente y consejero delegado es elevada (600.000 y

1.300.000 euros respectivamente).

La retribucion variable a corto plazo tiene variables cuantitativas (80%) y
cualitativas (20%). En el caso de las variables cuantitativas, conocemos con
claridad los criterios y ponderaciones. No es asi en el caso de las variables
cualitativas: cambio cultural, reorientacion estratégica, etc. Por otra parte, la
retribucion variable deberia ser siempre a largo plazo y considerar criterios

financieros y de sostenibilidad (extrafinancieros).

El consejero delegado ha cumplido el 113,8% de las obligaciones estratégicas,
lo que le da derecho a percibir 591.760 euros. Seria de gran interés que se

desagregara por conceptos, la aportacion a ese 113,8%. Por otra parte la
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cantidad es bastante significativa, ademas hemos de considerar también la

remuneracion fija comentada anteriormente.

Bonus discrecional: 200.000 euros para el consejero delegado por los
importantes logros alcanzados durante el ejercicio 2011 en el plan de eficiencia
y reorganizacion del grupo. En este apartado volvemos a encontrarnos una

retribucién hecha a medida para uso y disfrute del consejero delegado.

Ademas hay planes de opciones, de 2007 a 2010, que se unen a las

retribuciones anteriores.

Esta preparado un programa de incentivos para 2014 para el consejero
delegado y un grupo reducido de directivos clave (no sabemos cuantos) y la
expectativa de retribucion esta en torno a una o dos anualidades de retribucion,
dependiendo del directivo, cantidades mas que significativas. Resultan
preocupantes, al no conocer que significan exactamente, algunos conceptos
que aparecen: plantilla media consolidada o gastos personal consolidado (sin
indemnizacion). ¢Qué puede significar esto? ¢Qué si reducimos gastos de

personal mejorarnos la retribucién de los directivos?

Ademas disponen de seguros de vida e invalidez (capital asegurado: tres

anualidades).

El consejero delegado tiene derecho también a un generoso sistema de
prevision: 520.000 euros.

El pago del incentivo de permanencia vinculado al anterior contrato del
presidente ejecutivo ha ascendido a 1.800.000 euros. Cantidad claramente

excesiva.

El consejero delegado tiene tres anualidades (fija + variable) de blindaje. Otro

exceso mas.
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Presidente (retribucion total): 110.090 € (presidente consejo) + 489.910 €
(funcién alta direccién) + 1.800.000 € (incentivo de permanencia vinculado a su
anterior contrato de presidente ejecutivo) + 21.689 € (en especie) = 2.241.689
euros.

Consejero delegado (retribucion total): 105.568 € (por su participacion en el
consejo y comisiones) + 1.932.089 € (funcién alta direccién) + 54.103 €

(6érganos de administracion empresas grupo) + 44.731 € (en especie) +

520.000 € (sistema de prevision) + 294.323 € (ejercicio opciones plan 2009)
2.950.814 €.
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ACCIONA, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto

N° Propuesta Comentarios

recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012. En relacion con el desempeiio
en materia de RSE, segun el
Observatorio RSC’, Acciona se
2. | Gestidn social | Abstencién encuentra ligeramente por encima de
la media de las empresas del IBEX 35,
gue como ya conocemos es muy baja.
Consideramos que Acciona todavia

tiene un amplio margen de maniobra.

Acciona propone destinar el 85% del
beneficio a dividendos. Al igual que en
muchas empresas, la politica de
Acciona esta claramente sesgada
L hacia el accionista, en detrimento de

Aplicacion del _

3. En contra otras partes interesadas. Esta
resultado ] )

propuesta no esta en linea con el I
AENC firmado por las organizaciones
empresariales y sindicales
(moderacion de rentas, reinversion de

beneficios).

’ Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.
pdf
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El auditor lleva 11 afios trabajando
para la sociedad y el grupo. Por otra
parte, factura el 60% del total por otras

Reeleccion de _ o o
4, En contra cuestiones distintas a la auditoria.

auditor .
Entendemos que ambas cuestiones
pueden comprometer la independencia

del auditor.

Se mejora parte de la redaccion del
articulo, ya que sera la junta la que
decida la retribucién de los consejeros
por las funciones de supervision y
control. No obstante, las otras
retribuciones quedan al margen, tal y
como se menciona en el punto 3:
“Con independencia de lo previsto en
el apartado anterior las retribuciones
derivadas de la pertenencia al Consejo

de Administracion seran compatibles

Modificacion con cualesquiera otras
articulo 31 de 5 remuneraciones (sueldos fijos;
5. Abstencion o . y
los Estatutos retribuciones variables ,en funcion de
Sociales la consecucion de objetivos de

negocio, corporativos y/o de
desempenfo personal; indemnizaciones
por cese del consejero por razén
distinta al incumplimiento de sus
deberes; sistemas de prevision;
conceptos retributivos de caracter
diferido) que, previa propuesta de la
Comision de Nombramientos
Retribuciones y por acuerdo del
Consejo de Administracion, pudieran

corresponder al Consejero por el




CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 70

desemperio en la Sociedad de otras
funciones, sean estas funciones
ejecutivas de alta direccion o de otro
tipo, distintas de las de supervision y
decision colegiada que desarrollan

como meros miembros del consejo”.

En nuestra opinién, la junta de
accionistas ha de poder decidir sobre

estas cuestiones.

Es consejero independiente desde

Reeleccion
) 1994, superando claramente los 12
6.2. consejero En contra . o
_ . afnos recomendados por el Codigo
independiente N _
Unificado de Buen Gobierno.
En la junta del afio pasado se aprob6
extender la vigencia del plan 2009-
Aprobacion 2013. En nuestra opinion esta
de la extension del plan, se hacia en
adjudicacién beneficio exclusivo de los beneficiarios
7.1. En contra _ »
de un plan de del plan (en otra situacion de los
accionesy mercados es probable que no se
opciones hubiera realizado). Por lo tanto,
mantenemos nuestra oposicion al
mismo.
Se propone la extension del plan (las
acciones pasan de 300.000 a
335.000). En nuestra opinién, esta
Extender el y .
extension constante del plan afo a
plan de . .
7.2. ) En contra afio no corresponde con una politica
acciones 'y . . _
. de incentivos a largo plazo; es decir a
opciones

un plan de 5 o 6 afios, mas bien

responde a la adaptacion anual a un

plan que funciona bien para los
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intereses de sus beneficiarios.

Valoramos muy positivamente que
Acciona someta a votacion la memoria
de sostenibilidad, algo realmente
exclusivo dentro de las empresas del
IBEX 35. Por otra parte, como ya
hemos comentado en el punto 2 del
orden del dia, Acciona tiene un amplio
margen de mejora en materia de RSE.

Nuestro primer analisis de la memoria,

Aprobacién mantiene esa misma opinién. En
8. Memoria de Abstencién relacion con el reconocimiento de los
Sostenibilidad sindicatos como grupo de interés,

Acciona reconoce a los grupos de
interés “Empleados” y “Sindicatos”.
Este es un error que debe ser
corregido, ya que los diferentes grupos
de interés estan representados por sus
organizaciones (de consumidores y
usuarios, sindicales, etc.); no se puede
mostrar esto de manera independiente

y separada.
Votacion
consultiva
9. politica En contra Ver siguiente apartado.

retributiva del

consejo
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VOTACION CONSULTIVA

Las retribuciones de los consejeros por ejercer sus funciones de supervision y
control se mueven en un rango de 75.000 € — 230.000 €. Estas cantidades son

significativas, especialmente en el caso de consejeros independientes.

Las retribuciones del presidente y vicepresidente son simplemente excesivas:
1. Presidente: 4.358.000 € (retribucion en metalico) + 51.000 €
(importe de las acciones otorgadas) + 16.000 € (retribuciéon en
especie) = 4.425.000 €.
2. Vicepresidente: 1.692.000 € (retribucion en metélico) + 102.000 €
(importe de las acciones otorgadas) + 14.000 € (retribucion en
especie) = 1.808.000 €.

Como unico aspecto positivo destacar que Acciona informa del importe de las

acciones otorgadas, algo no muy habitual en estos informes.
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ACERINOX, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Acerinox destina el resultado negativo
del ejercicio a pérdidas de ejercicios
anteriores. No obstante, propone
distribuir parte de la prima de emision
(24 millones de euros), equivalente a
L la pérdida del ejercicio. La cantidad es
Aplicacion del o y .
2. En contra significativa en relacion con la prima
resultado .
de emision de las cuentas
consolidadas (81 millones), si bien no
relevante en relacion con las reservas.
No obstante, en nuestra opinion, una
empresa con pérdidas no debe repartir

dividendo a sus accionistas.

Los resultados han sido negativos en
2012. Ademas Acerinox, ocupa afno
Gestion del tras afio, las Ultimas posiciones del

3. _ En contra _ _ g
consejo informe anual del Observatorio RSC".
Su aproximacion a la RSE es

manifiestamente mejorable.

8 Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.
http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC_ 2011 completo.

pdf
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Se amplia capital con cargo a
reservas. Nuestra objecion en este
punto del orden del dia es el
compromiso de compra irrevocable,
gue resulta en un desembolso
econdémico, que tiene efectos sobre la
capacidad de inversion de la empresa.
En este caso, se estima la cantidad
maxima a emitir respecto de las
reservas (112 millones de euros
respecto a 749 millones de euros). Se
informa del calculo de ese precio de
compra de los derechos, pero no de
cuantos accionistas se considera que
se acogeran a esta opcion (otras

Ampliacion de .
empresas si lo hacen). Esto es

capital con )
4. En contra importante, ya que, como hemos
cargo a .
comentado anteriormente, afecta
reservas

directamente a la capacidad de
inversion de la empresa. En el informe
especial sobre este punto del orden
del dia, Acerinox justifica su propuesta
de la siguiente manera: “Es el
producto de multiplicar 0,45 euros por
el nimero actual de acciones en
circulacion, siendo 0,45 euros la
retribucion que Acerinox ha distribuido
por accion en los ultimos ejercicios, de
tal forma que se mantenga la
retribucion del accionista en un nivel
similar al de los ejercicios anteriores,
acudiendo a un sistema de la los
llamados “dividendos flexibles”.




CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 75

Como podemos ver, los resultados
caen (de hecho la empresa tiene
pérdidas), pero al accionista se le

premia igual. Esto va claramente en

detrimento de la sostenibilidad en el
largo plazo de la empresa y de los
intereses de las partes interesadas.

Nuestra objecion en este punto del dia

_ es la insuficiente representacion de
Reeleccion de

) » consejeros independientes en el
7.1. consejero Abstencion

o consejo (no llega al tercio
dominical

recomendado por el Cédigo Unificado

de Buen Gobierno).

Nuestra objecion en este punto del dia

y es la insuficiente representacion de
Reeleccion de

_ . consejeros independientes en el
7.2. consejero Abstencion

o consejo (no llega al tercio
dominical

recomendado por el Cédigo Unificado
de Buen Gobierno).

Nuestra objecion en este punto del

o orden del dia es la delegacion al
Ampliacion de _ _
8. il En contra consejo de la facultad de excluir el
capna o .
derecho de suscripcion preferente, sin

causa previamente justificada.

Propuesta: “Fijar una asignacion fija
mensual (14 pagas) de 4.329,59 Euros
para cada miembro del Consejo de

Retribucion Administracion y 1.855,55 Euros en
9. ) En contra _ ) _
de consejeros concepto de dietas por asistencia a los

Consejos y a los Comités”.

La cantidad fija no es excesiva. Las
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dietas si son elevadas.

Por otra parte, entendemos que la
junta ha de votar por todos los
conceptos retributivos de todos los
consejeros, no Unicamente por las

funciones de supervision y control.

Las retribuciones no son de las mas

Votacion _
_ excesivas dentro de las empresas que
consultiva .
N hemos visto en esta campafa. No
10. politica En contra

o obstante, el informe y la transparencia
retributiva del N _
) son manifiestamente mejorables. Ver
consejo o
siguiente apartado.

VOTACION CONSULTIVA

El informe es manifiestamente mejorable. Como ya hemos comentado en el
informe de la junta general, las dietas de asistencia son elevadas: 1.855,55 €.

Ademas en el caso del presidente del consejo se duplican.

No se especifican a cuanto ascienden las dietas por asistencia a consejos del

grupo, si su importe final:

“Ademas de lo anterior, las filiales industriales del Grupo devengan dietas

compensatorias en favor de sus consejeros”.

“Las retribuciones acumuladas del Sr. Velazquez por asistencia a dichos

organos durante 2012 han sido de 43. 227 euros”.

Por otra parte, es la primera vez que observamos que una aportacién a un plan
de pensiones, no significa retribucion. Segun Acerinox, esto se debe “a la
condicion futura e incierta” debido a su “exigibilidad”. Cuestiones que, por

cierto, no aclara en el informe:
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“El Unico de tales miembros que es alto directivo de la compafiia y, en
consecuencia, tiene la consideracibn de consejero ejecutivo es el Sr.
Velazquez Herreros. El cuadro anexo 2 detalla su retribucion adicional como
Consejero Delegado. Ademas, durante 2012 la compafiia hizo a su favor una
aportacion de 173.814 euros para complemento de pensiones. Tales
complementos -que la compafila ha externalizado- no constituyen, sin
embargo, una retribucién ni forman parte del patrimonio del Sr. Veldzquez

Herreros, pues su exigibilidad esta sometida a una condicion futura e incierta”.

En nuestra opinion, es la junta la que ha de decidir sobre la retribucion de los
consejeros y no el propio consejo, tal y como sucede en Acerinox (y otras

muchas empresas):

“Los miembros de la Alta Direccidon de Acerinox S.A son elegidos por el
Consejo de Administracion a propuesta de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones. Estos oOrganos son quienes deciden y proponen

respectivamente, las retribuciones de este colectivo”.

Las explicaciones de los criterios que definen las retribuciones son

manifiestamente mejorables (al igual que el informe):

“Las retribuciones de la Alta Direccidn se dividen en fijas y variables, éstas
dltimas dependen de los resultados econdémicos del Grupo en el ejercicio
precedente”.

No conocemos los criterios, los grados de cumplimiento, los objetivos, etc.

La retribucion de los consejeros independientes es significativa (69.000 € -
88.000 €). Como ya hemos comentado con anterioridad, las dietas son
significativas y suponen una parte relevante de la retribucion de los consejeros
(desde 7.000 € a 38.000 € afio por consejero).
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La retribucién del consejero ejecutivo: 131.675,47 € (por pertenencia al
consejo) + 386.457 € (salario) + 428.722,46 (variable) + 173.814 € (aportacion
al plan de pensiones que segun Acerinox, no es retribucion).
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ACS, ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto
N° Propuesta
recomendado

Comentarios

Votacion

consultiva
3. politica En contra
retributiva del

consejo

Ver siguiente apartado "Votacion

consultiva”.

Aprobar la
4. gestion del En contra

consejo

Los resultados han sido negativos en
2012, ademas segun los informes del
Observatorio RSC®, ACS se suele
encontrar muy por debajo de la media
del IBEX en materia de RSE. Por otra
parte, la retribucion del consejo es

excesiva.

Ratificacion,
cesey

5. | nombramiento, | Abstencién

en su caso, de

consejeros

Prevision que se hace en caso de que
se someta a votacion la ratificacion de
algun consejero. En nuestra opinion,
no se deberia incluir este punto si no
se propone la ratificacion,
nombramiento o reeleccion de
consejeros con la anterioridad
suficiente a la celebracion de la junta

general.

% Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las

empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.

pdf
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En este caso, proponemos votar en
contra porgue supera los 10 afios

seguidos auditando a la sociedad y el
Prorrogar el grupo y ademas el 78% de importe

6. nombramiento En contra total facturado a la sociedad

del auditor corresponde a otros trabajos distintos
a la auditoria. Ambas cuestiones
podrian comprometer la

independencia del auditor.

En este caso se propone distribuir
acciones gratuitas a los accionistas
con el compromiso de compra, en su
caso, de los derechos de asignacion
gratuita. EI importe asciende a 504
millones de euros. A su vez se
propone reducir el capital social con
Aumento de acciones de autocartera en la cantidad
capital y anteriormente mencionada. La

En contra

reduccion de finalidad de la propuesta es
capital Unicamente seguir retribuyendo al
accionista y de hecho se compromete
a pagar en efectivo por sus derechos
si asi lo decide el accionista. Por
tanto, se puede producir una merma
en la capacidad de inversion de la
empresa, en un periodo de caida de

los beneficios.

VOTACION CONSULTIVA

Para la fijacion de la retribucion se establece una comparativa con grandes

grupos empresariales espafioles; no obstante, no se considera un ratio
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fundamental como es la relacion del salario de los directivos y consejeros

ejecutivos con el salario del trabajador medio y mediano de la empresa.

No se especifica el porcentaje que representa la retribucion variable maxima

anual con respecto de la fija.

Los planes plurianuales (de opciones sobre acciones), son de medio plazo (3
afnos) y no de largo plazo como seria deseable (5-6 afios). Ademas se produce
un solapamiento con el plan de retribucion variable anual, y en ocasiones,

ambos planes podrian entrar en conflicto (corto plazo frente a sostenibilidad).

Las retribuciones de los consejeros ejecutivos son excesivas:

1. Presidente y consejero delegado: retribucion 2012, 4,47 millones € +
aportacion a sistemas de ahorro, 1,32 millones € + plan de opciones,
1,31 millones €.

2. Vicepresidente ejecutivo: retribucion 2012, 1,69 millones € + aportacion
a sistemas de ahorro, -220.000 €.

3. Consejero secretario general: retribucion 2012, 1,6 millones € +
aportacion a sistemas de ahorro, 0,71 millones € + plan de opciones,
0,49 millones €.

El resto de consejeros se mueven en retribuciones bastante significativas
(rango 80.000 € -529.000 €), que en el caso de los consejeros independientes
podrian afectar a su independencia.

Indemnizaciones: 6 miembros de la alta direccion, incluidos 3 consejeros
ejecutivos. Las indemnizaciones maximas pueden llegar hasta 5 afios de sus
retribuciones. Esta es una de las cantidades mas excesivas que hemos visto en

el IBEX 35 y totalmente inadmisible en términos de buen gobierno.

Como aspecto positivo, destacar la informacion relativa al plan de opciones, se
ofrece la informacion monetaria imputada en la cuenta de resultados de la

sociedad, algo que no suele ser tan habitual como debiera en estos informes.
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ALMIRALL, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012; no obstante, en materia de RSE,
Almirall tiene una aproximacion muy
. _ . bésica a la misma en su pagina Web
3. | Gestion social | Abstencion o _ _
(ni siquiera tiene un informe) y centra
los aspectos sociales y laborales
Unicamente en salud y seguridad

laboral.

Retribucion extraordinaria al accionista
en acciones (existe también, en su
caso, un compromiso irrevocable de
adquisiciéon de los derechos de
asignacion gratuita). En el primer caso

(en acciones) no se merma la

Aumento de . . y
. _ capacidad de inversion de la empresa;
capital social . i
5. Abstencidn en el segundo caso, si que se ve
con cargo a
afectada. Se echa en falta en la
reservas

propuesta de acuerdo una valoracion
de cuanto puede suponer la entrega
en acciones y la entrega en efectivo.
En otras empresas que hemos
analizado en esta campafa si se

realiza esta valoracion.
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Votacion
sobre la
7. politica En contra Ver siguiente apartado.
retributiva del

consejo

VOTACION CONSULTIVA

No parece légico que los consejeros dominicales cobren mas que los ejecutivos
por ser miembro del consejo (50.000 € frente a 30.000 €). El presidente del
consejo de administracion (dominical) cobr6 ademas 400.000 €, cantidad

bastante significativa.

Las retribuciones de los consejeros independientes son elevadas y podrian
comprometer su independencia (80.000 € por ser miembros del consejo +
40.000 € por pertenecer a una comisiéon + 3.000 € por dietas de asistencia -
esta cantidad es claramente excesiva-). No se entiende porque un consejero

cobra mil euros de dietas y el resto 3.000 €.

La retribucidn del Secretario del consejo es adecuada (18.000 €).

Las cantidades percibidas por los consejeros ejecutivos son elevadas (1,1
millones €; 0,62 millones € y 0,52 millones €). A esas cantidades hay que
afadir los 30.000 € anteriores y 168.396 unidades SEUS (plan de acciones),
125.312 SEUS y 50.974 SEUS respectivamente.

Los objetivos de negocio y los objetivos de desarrollo de competencias que
determinaran la retribucion variable de los consejeros ejecutivos son poco

transparentes:

1. Objetivos de negocio: "Son objetivos individuales o de equipo (entre 4 y
6) de acuerdo a la estrategia del Area/Departamento/Equipo. En cada

objetivo se define como minimo un indicador de medida al 100% de
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consecucion para cada objetivo. El porcentaje total para este apartado

es del 70% del total de los objetivos".

2. Objetivos de desarrollo de negocio: "Se definen 3 objetivos basados en
las areas de mejora identificadas béasicamente en funciébn de la
valoracion del perfil de competencias. El porcentaje total para este
apartado es del 30% del total de los objetivos. Se indica el nivel 100 de

cumplimiento del objetivo".

Explicacién insuficiente sobre la retribucidon de "otros directivos”: "Debe
indicarse al respecto que, adicionalmente a la retribucién anual fija y a la
variable anual correspondiente a los objetivos periddicos internamente fijados
al respecto, existen determinados directivos, fundamentalmente altos
directivos, con los que se ha acordado una retribucion econémica, también de
caracter variable, encuadrada en un plan, cuya finalidad basica es conseguir la
mayor fidelizacion del directivo a la compafia, alcanzando asi mayores cotas
de permanencia y vinculacion a la misma. La aplicacion de este plan,
denominado Stock Equivalent Units Plan (o SEUP), fue aprobada por la Junta
General de Accionistas de la compafia en fecha 9 de mayo de 2008 su
reglamento fue puesto a disposicion de los accionistas con ocasion de tal Junta
y oportunamente comunicado a la CNMV".

Las retribuciones se solapan entre si (retribucién variable + "retribucion

econOmica también de caracter variable").
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AMADEUS IT HOLDING, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto

N° Propuesta Comentarios
recomendado

Amadeus propone destinar el 97,87%
del beneficio a dividendos (de las
cuentas individuales que son las que
se reparten). En relacién con el

o resultado consolidado, supone un
Aplicacion de . o
2. Abstencién 45,80% del beneficio. En nuestra
resultados o . ]
opinion, esta politica no esta en linea
con el I AENC firmado entre las
organizaciones sindicales y
empresariales (moderacion de rentas

y reinversion de beneficios).

Los resultados han sido positivos en
Gestion del 2012. En relaciéon con el desempeiio
3. consejo de Abstencién en materia de RSE, Amadeus se

Administracion encuentra en las dltimas posiciones

del andlisis del Observatorio RSC.

10 Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.
pdf
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En nuestra opinién, no tenemos
suficiente informacién para saber si el
consejero propuesto puede dedicar el

tiempo suficiente al consejo de

Amadeus: El Sr. de la Dehesa es

miembro del consejo de varios grupos

internacionales y es consejero

independiente y miembro del Comité

Reeleccion Ejecutivo de Banco Santander desde
5.2. consejero En contra 2002. El Sr. de la Dehesa es miembro
independiente del Consejo de Administracién de

Grupo Campofrio desde 1997,

presidente no ejecutivo de la

aseqguradora internacional Aviva
Corporation desde 2002 y consejero
independiente de Grupo Empresarial
San Joseé, S.A. desde agosto de 2012.
También es asesor internacional de
Goldman Sachs desde 1988.

Ver siguiente apartado “Votacion

Votacion _ o
) consultiva”. Las retribuciones no son
consultiva _
6. N En contra excesivas; no obstante los
politica _ _
o incrementos previstos para 2013 son
retributiva )
inaceptables.
La retribucién prevista no es excesiva
Retribucién (1.305.000 € para todo el consejo). No
7. consejeros En contra obstante, los incrementos si son
2013 excesivos (tal y como hemos visto en

el punto anterior).
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VOTACION CONSULTIVA

Se utilizan los servicios de un asesor de retribuciones y se toman como
referencia las retribuciones de los consejeros de otras empresas grandes
europeas Yy estadounidenses. No obstante, no se establece una relacién con el
salario del trabajador medio y mediano de la empresa.

La retribucion por pertenencia al consejo es elevada: 80.000 €, especialmente
para el caso de consejeros independientes. Las retribuciones se mueven en un
rango de 80.000 € a 180.000 €.

Los incrementos previstos para 2013 son excesivos y claramente desligados
del Il AENC (moderacion de rentas y reinversion de beneficios): 11,1% y 6,25%
(dependiendo de los casos).

Como aspecto positivo mencionar que no existen indemnizaciones pactadas

para consejeros.

Las retribuciones no son de las mas excesivas del IBEX 35, si bien todavia se
pueden corregir algunas cuestiones (retribucion de independientes e

incrementos 2013).
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ARCELOR MITTAL, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto .
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Arcelor utiliza beneficios de afos
anteriores para repartir dividendos.
Las reservas ascienden a 48.710
millones de dolares; por lo tanto el
resultado a distribuir asciende a
42.208 millones de ddlares, una vez
detraidas las pérdidas de este ejercicio
(48.710 - 6.502). Los dividendos
propuestos ascienden a 332 millones
de ddlares, cantidad que no llega al
1% de los resultados a distribuir. Esta

Aplicacion del cantidad no es significativa; no
4. En contra
resultado obstante, en nuestra opinién, una
empresa con pérdidas no deberia
distribuir dividendos.

En este punto se somete a votacion
también la remuneracion del consejo,
que en términos globales asciende a

1.981.469 dolares. La cantidad es
significativa; hemos de tener en cuenta
ademas que las cantidades por el
desempeiio de funciones ejecutivas no
esta incluida (en nuestra opinion se

deberia someter también a votacion).
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La retribucion base por ser consejero
es significativa, especialmente para el
caso de los consejeros independientes

(134.000 €) y elevada para el

"Consejero independiente principal”

(189.000 euros).

Los resultados de la sociedad no han

sido positivos en 2012 y en materia de
RSE, Arcelor Mittal se suele encontrar
ligeramente por encima de la media de

Gestion del . .
5. Abstencidn las empresas del IBEX 35 segun los

consejo _ . .
analisis que realiza el Observatorio
RSC™, media que como ya hemos
comentado en otras ocasiones, es

baja (1,40 en un rango de 0-4).

Se supone que es un plan a largo
plazo; no obstante en nuestra opinion,
es un plan a medio plazo (3 afios).
Ademas se produce un solapamiento
con el plan variable anual. Las
acciones se entregaran al final del

Plan de tercer afio; esto es positivo aunque
10. | incentivos en En contra insuficiente (dos afios de diferimiento
acciones una vez finalizado el plan a los tres
afos hubiera sido mas adecuado para
el alineamiento de la retribucion con el
largo plazo). El valor de la cantidad a
asignar es significativa un afio del
salario base del CEO y 80% del salario

base de los otros beneficiarios (La

11 Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.
pdf
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retribucion base del CEO ascendi6 a
1,7 millones de ddlares en 2012).
Ademas no se ha de valorar el plan de
forma aislada sino con el conjunto de
retribuciones (en 2011 percibi6 3,7
millones de dolares y 12.500 RSUs del
plan de acciones; en 2012, 3,6
millones de doélares y 7.500 RSUSs). De
esta forma podemos comprobar que el
CEO esta excesivamente retribuido.
En relacion con el resto de
beneficiarios, no sabemos cuantos son
ni el importe de sus salarios, por lo
tanto no podemos hacer una
valoracion adecuada del plan, ni de su
equidad y proporcionalidad.

Los criterios retributivos son claros (el
50% de la retribucion estara basada
en el Retorno Total para el Accionista
comparado con empresas similares -
no se especifican en la propuesta de
acuerdo y deberian mencionarse (esta
parte supone un 25%)- y con el S&P
500 (esta parte supone el otro 25%); el
50% restante estara basado en el
beneficio por accidbn comparado con
un grupo de empresas similares -no
especificadas-.

Los objetivos de cumplimiento del plan
son mas favorables, para los
beneficiarios del mismo, que otros

planes que hemos analizado en esta

campanfa (50% de la retribucion se
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percibiria si se alcanza el 80% de la
mediana de las empresas de
referencia (Retorno total por accion);
100% por alcanzar la mediana; 150%
por el 120% de la mediana y 200% por
estar en el cuartil méas alto; con
respecto al S&P 500, el 50% se
percibe por alcanzar el 80% de la
"performance” del indice; el 100% por
igualar al indice; 150% por superar el
indice en un 2% y un 200% por estar
un 5% por encima del indice).

En relacién con el beneficio por
accion, los objetivos serian los mismos
gue hemos visto para el retorno total
por accion.

La propuesta no incluye ningun criterio
de RSE.

Se solicita incrementar el capital en un

19,84%. Se incluye también la
delegacion de exclusion del derecho
de suscripcion preferente, que en
parte esta justificado (hay que emitir
un 6% para la transformacion de
Ampliacion de _ _
1. . Abstencién convertibles en acciones y los planes

capital de incentivos existentes), pero otra
parte no (la empresa quiere tener

"margen para actuar"). Esta flexibilidad
es menor que en el caso de otras

empresas que hemos visto que puede

llegar al 50%.
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BANCO BILBAO VIZCAYA, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Propuesta
Voto ]
N° de Propuesta Comentarios
recomendado
acuerdo
BBVA propone destinar

el 4% a reserva legal, el
3% a reserva voluntaria,
el 76% a dividendos y el
18% al pago en efectivo
derivado de la
adquisicion por el Banco
de los derechos de
asignacion gratuita de
los accionistas que asi
lo solicitaron en las
ampliaciones de capital
liberadas acordadas
(“Dividendo opcion”).

Esta propuesta no esta

Aplicacion del
1. 1.2. En contra

resultado

en linea con el
Acuerdo para el Empleo
y la Negociacion
Colectiva (2012-2014)
firmado en 2012 por las
confederaciones
sindicales CCOO, UGT
y las patronales CEOE y
CEPYME en el que se
incide en la moderacion

derentasy la
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reinversion de

beneficios.

Los resultados han sido
positivos en 2012 y
BBVA suele estar en las
primeras posiciones de
la clasificacion del
andlisis que realiza el
Observatorio RSC*?
sobre la informacion en
materia de RSE de las
empresas del IBEX 35.
No obstante, hemos de
recordar que todavia se
Aprobacion de encuentra en el rango 1-
) 2deunaescalade0Oa4
1. 1.3. la gestidn Abstencién
social puntos y por tanto, la
entidad queda
encuadrada junto con
las empresas que
ofrecen “informacion
escasa”). Por otra parte
la politica retributiva del
consejo es
manifiestamente
mejorable (ver punto 9
del orden del dia y
documento “Informe
CCOO Votacion

consultiva BBVA 2013").

12 Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.
http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.

pdf
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Reeleccion de consejero
ejecutivo (presidente de
BBVA). No hay objecién
a la gestion, pero si a
cuestiones de gobierno
corporativo como, por
ejemplo, la politica
- 01 Reeleccién de Abstencién retributiva de consejeros

consejero y alta direccion.

También consideramos
gue la entidad, al igual

gue la mayoria de
empresas del IBEX 35,
puede realizar un mayor
esfuerzo en el ambito de
RSE.
Es consejero delegado
Reeleccion de de BBVA. Las

_ Abstencion objeciones son las
consejero

2.2. 2.2

mismas que en el punto

anterior.

Es consejero
independiente desde
2000. Dos objeciones: la
primera es que, en
nuestra opinidon nunca

Reeleccion de

ha sido independiente,
2.3. 2.3

ya que procede de

Argentaria. La segunda

_ En contra
consejero

es que, en el caso de
gue lo sea, ya dejaria de

serlo segun las

recomendaciones del
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Caodigo Unificado de
Buen Gobierno (12 afios
es el méximo
recomendado).
Es consejero
independiente desde
Reeleccién d 2000. Por lo tanto ya ha
eeleccion de
2.4, 2.4 _ En contra superado el maximo
consejero
recomendado por el
Caddigo Unificado de
Buen Gobierno.
BBVA menciona en la
propuesta de acuerdo:
“Aprobar dos
ampliaciones de capital
con cargo a reservas
con el objeto de atender
Aumentar el al esquema de -
caital social retribucion al accionista”.
coFr)l Carao a En nuestra opinién, el
reservag accionista de BBVA esta
4.1. 4.1. voluntarias En contra | Suficientemente bien
rocedentes retribuido (ver punto 1
Se beneficios del orden del dia o
no propuesta de acuerdo
distribuidos 1.2). El compromiso de
' adquisicion de los
derechos de asignacion
gratuita de los
accionistas a un precio
garantizado puede
mermar la capacidad de
inversion de la empresa.
BBVA menciona en la
Aumentar el propuesta de acuerdo:
capital social Aprqba_r dos .
CON Cardo a ampliaciones de capital
reservag con cargo a reservas
4.2 4.2 voluntarias En contra | con el objeto de atender
procedentes al esquema de -
de beneficios retribucion al accionista”.
no En nuestra opinion, el
distribuidos accionista de BBVA esta
' suficientemente bien
retribuido (ver punto 1
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del orden del dia o
propuesta de acuerdo
1.2). El compromiso de
adquisicion de los
derechos de asignacion
gratuita de los
accionistas a un precio
garantizado puede
mermar la capacidad de
inversion de la empresa.
Nuestras objeciones son
las habituales de las
juntas de BBVA, ya que
afio tras afno repiten las
mismas propuestas
(falta clara de
transparencia):

» No conocemos las

unidades
asignadas a cada
beneficiario.
» Tampoco las
ponderaciones de

los tres indicadores

Sistema de

retribuciéon gue “se

variable en bl £
5. S. acciones para | Encontra estableceran.

consejeros y > Ni el coeficiente

gléei;:ﬂvos (entre 0y 2) para

cada indicador).
» El nimero inicial de
beneficiarios es
estimado (2.200).
Es necesario que
se sepa con
exactitud el numero
concreto.
» El diferimiento de la

liquidacion a afios

posteriores es
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positivo, pero en
nuestra opiniéon
insuficiente, tal y
como comentamos
en el andlisis del
informe sobre la
politica retributiva
del consejo (ver
siguiente apartado
“Votacion
consultiva”).

» No conocemos las
cantidades
asignadas

individualmente y
por ello no
podemos valorar la
equidad y
proporcionalidad
del plan. Tan sélo
conocemos el
importe global: 18,5
millones de
acciones 6 0,34%
del capital social
(equivalentes a 371
millones de euros
con la accién en
maximos; 34
millones de euros
con la accién en
minimos y 138

millones de euros a
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dia de hoy), de los
gue como maximo
600.000 -0,01% del
capital social-
podran destinarse
a consejeros
ejecutivos
(equivalentes a 12
millones de euros
con la accién en
maximos; 1,1
millones de euros
con la accién en
minimos y 4,4
millones de euros a
dia de hoy) y
1.700.000 acciones
-0,03% del capital
social- para los
demé&s miembros
de la alta direccién
(equivalentes a 34
millones de euros
con la accién en
maximos; 3
millones de euros
con la accién en
minimos y 12,6
millones de euros a
dia de hoy).

El auditor lleva ya 10
anos auditando a la
sociedad y el grupo. En
nuestra opinion un
periodo superior a los 10

6. 6. Reeleccion de En contra
auditor
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afos podria
comprometer la
independencia del
auditor y por ello
consideramos que seria
conveniente proceder a
su relevo.

Votacion
consultiva del
Informe sobre
la Politica de
9. 9. Retribuciones En contra
del Consejo
de
Administracion
de BBVA.

Ver siguiente apartado
“Votacion consultiva”.

VOTACION CONSULTIVA

No se especifica el colectivo exacto de directivos del banco que participa en el
programa retributivo en acciones especifico, ni los importes de cada uno de
ellos (s6lo se menciona que son unas 2.200 personas en 2013). Por lo tanto,

no podemos valorar la proporcionalidad y equidad del plan.

Como hemos comentado en afios anteriores hay cuestiones que se deben
detallar mas en el informe (el nidmero de unidades asignadas a cada
beneficiario, los coeficientes entre 0 y 2 y la escala que se definira

anualmente).

En el plan de retribucion variable en acciones, el diferimiento del pago de las
acciones es insuficiente (40% se dispondra libremente en la entrega; el 30%
después de un afio y el otro 30% después del segundo afio). En nuestra
opinién, este tipo de planes han de ser de largo plazo (5-6 afos), el diferimiento
de las acciones ha de corresponder con la finalizacion del mismo y la
indisponibilidad de las acciones ha de ser de, al menos dos afios, una vez

entregadas las mismas.
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Sistema de liquidacion y pago de la retribucion variable anual: el 50% se
abonara en acciones de BBVA y el 40% se diferira por tercios en los afios
siguientes -50% en el caso de directivos-. La indisponibilidad ser4 de un afio,
una vez entregadas las acciones. De nuevo observamos que las clausulas de

diferimiento e indisponibilidad son insuficientes.

Hay algunos criterios en el apartado de Alineamiento con los intereses de los
accionistas y gestioén prudente del riesgo (pagina 15) que no se explican en
detalle y quedan poco claros: las medidas financieras y no financieras —no se
enumeran, ni se explica su peso-, los aspectos individuales de la gestion —no
sabemos cuales-, ni los objetivos de unidad y de grupo —que criterios se sigue-.
En la mediciébn del desempefio de las unidades de control seria deseable
conocer el mayor peso de los objetivos relacionados con sus funciones propias

de forma que se pudiera evaluar su adecuacion al objetivo establecido.

Es positivo que el Total Shareholder Return (TSR) se mida a tres afios a partir
de 2014, si bien consideramos que se deberia hacer desde 2013 y a un plazo

mas largo (5-6 afos).

La politica retributiva (retribucion fija) tiene en consideracion a las principales
instituciones financieras de Europa y EEUU para funciones equivalentes, pero
no incluye ningun ratio que mida la relacion consejero o directivo con el salario

medio y mediano de los trabajadores de la entidad.

Las retribuciones fijas del presidente y del consejero ejecutivo son elevadas:
1.966.260 euros y 1.748.000 euros respectivamente. Por ello resulta
especialmente desproporcionado que se limite el importe de la retribucion
variable ordinaria a un maximo del 200% de la retribucion fija. Estimamos que

este tope establecido es claramente excesivo.

En el primer trimestre de 2013, los consejeros ejecutivos recibiran el 50% de la
retribucion variable anual correspondiente a 2012: 785.028 euros y 108.489
acciones en el caso del presidente y 478.283 euros y 66.098 acciones en el

caso del consejero delegado. Las acciones seran indisponibles durante el plazo
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de un afo (plazo que como ya hemos comentado es insuficiente y no alineado
con el interés de los accionistas a largo plazo). El resto de la retribucion
variable anual correspondiente a 2012 se difiere durante un periodo de tres
anos (2014, 2015 y 2016): 261.676 euros y 36.163 acciones en el caso del
presidente y 159.428 euros y 22.032 acciones en el caso del consejero
delegado para cada uno de los tres ejercicios. Por tanto lo devengado en 2012
asciende a 1.570.056 euros y 216.978 acciones para el presidente y 956.567
euros y 132.194 acciones para el consejero delegado. A todo ello hay que
sumar 105.000 acciones (presidente) y 90.000 acciones (consejero delegado)
entregadas por el 50% de la liquidacion del programa de incentivacion a largo
plazo 2010/2011. Cantidades claramente elevadas, maxime si las sumamos a
las anteriores (retribucion fija).

Las cantidades diferidas de 2011 se cobraran en 2013, 2014 y 2015. En 2013,
el presidente cobrard 364.519 euros y 51.826 acciones y el consejero delegado
231.848 euros y 32.963 acciones por ese concepto. En los dos afos siguientes
se les abonara 333.244 euros y 51.826 acciones (presidente) y 211.955 euros y
32.963 acciones (consejero delegado) por este concepto. Asimismo en 2013,
2014 y 2015 se liquidara el 50% restante del plan de incentivacion a largo plazo
2010/2011, por ello el presidente y el consejero delegado recibiran 35.000 y
30.000 acciones cada afio respectivamente. Por la actualizacion, se entregaran
14.595 euros (presidente) y 12.510 euros (consejero delgado) en 2013.
Observamos de nuevo que los multiples planes y diferentes tipos de
retribuciones resultan en un solapamiento de unas con otras y un excesivo

importe de retribucidn a percibir por los consejeros ejecutivos.

Las provisiones registradas para atender los compromisos asumidos en
materia de prevision social del consejero delegado ascienden a 22.703.000
euros. Esta cantidad es excesiva y desproporcionada.

Otras retribuciones: opacidad en la explicacion de estos conceptos: Los
consejeros ejecutivos de BBVA tienen derecho a percibir [...] otras

retribuciones tales como renting de vehiculos y seguros, entre otras.
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La retribucion de los consejeros independientes es excesiva y claramente
puede comprometer su independencia (2 consejeros perciben mas de 400.000
euros; 7 mas de 300.000 euros y 2 mas de 250.000 euros). Ademas un 20% de
su retribucién del afio anterior en acciones, elevando ain mas su mas que
significativa retribucion. Como Unico aspecto positivo destacar que no podran

disponer de las acciones hasta que cesen en sus cargos.
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BANCO SABADELL, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DiA

Voto

N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados de 2012 se salvan
por la fiscalidad favorable. Las
elevadas provisiones han pasado
factura en Banco Sabadell, al igual
gue en otras empresas del sector.
Los informes de auditoria no
presentan salvedades. En materia
de RSE, segun los andlisis del
Observatorio RSC*?, Banco
Sabadell se suele encontrar

Cuentas

y ligeramente por encima de la
anuales, gestion

_ media de las empresas del IBEX
1. del consejo y En contra

L 35, que como ya hemos
aplicacion del

comentado en otras juntas es
resultado
baja. Se propone en este punto
del orden del dia votar
conjuntamente las cuentas
anuales, la gestion del consejo y
la aplicacién del resultado. En
nuestra opinién y, siguiendo las
recomendaciones del Cadigo
Unificado de Buen Gobierno,
estimamos que esto se deberia de

realizar separadamente al ser

13 Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.
pdf
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asuntos sustancialmente
independientes. Por otra parte,
consideramos que destinar el 65%
del resultado a dividendos,
habiendo salvado el ejercicio
Gnicamente por la fiscalidad
favorable y teniendo en cuenta la
incertidumbre que rodea al sector,
es simplemente inaceptable y
contrario a cualquier criterio de
sostenibilidad en el largo plazo.
Asimismo, las retribuciones de los
consejeros (ver siguiente apartado
“Votacion consultiva” son
totalmente desproporcionadas y

excesivas).

En nuestra opinién, esto supone

Retribucion extra una retribucion extra para un
al accionista con accionista que esta
cargo a reservas » excesivamente retribuido tal y
2. . Abstencion .
con acciones como hemos visto en el punto 1.
procedentes de Al menos, no se merma la
autocartera capacidad de inversion de la

empresa como en el punto 1.

Lleva en el consejo desde 2003 y
se propone su reeleccion (para 5

. afios segun Estatutos). Por tanto
Reeleccion de

) si es reelegido y acaba su
3.3. consejero En contra

_ _ mandato, incumpliria la
independiente _ o
recomendacion del Codigo
Unificado de Buen Gobierno (12

afos maximo).

3.4. Reeleccion de Abstencion Por los argumentos expuestos en
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consejero

ejecutivo

el primer punto del orden del dia,
consideramos que su reeleccion

resulta, al menos, cuestionable.

Ampliacién de

Incluye la facultad de excluir el

derecho de suscripcion preferente.

tal En contra Estimamos que la junta no ha de
capita _ _
renunciar a ese derecho sin causa
previamente justificada.
En nuestra opinion, seria de
interés incluir en la propuesta de
o acuerdo, dada la reciente
Emision de o
_ » experiencia de preferentes en el
activos de renta | Abstencion o )
i sector, algun tipo de clausula en la
ija .
propuesta de acuerdo que evitara
el mis-selling o la venta de
productos inadecuada.
Incluye la facultad de excluir el
derecho de suscripcion preferente
o sin causa previamente justificada
Emision de .
_ —en el caso de se emitieran
activos de renta _ .
i En contra convertibles-. Estimamos que la
fija, entre ellos .
. junta no ha de delegar este
convertibles
derecho hasta que se le presente
una causa adecuada que asi lo
justifique.
Votacion informe
sobre la politica Ver siguiente apartado “Votacion
o En contra )
retributiva del consultiva”
consejo
_ Se propone que se pueda
Sistema de pago o )
o 5 transformar la retribucién variable
retribucion Abstencion

variable 2012

en opciones, que se ejerceran en

2016. No supone una retribucion
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extra, pero si parece una
planificacion retributiva, ya que
éstas se ejercerdn en 2016 y el
precio de ejercicio de Banco
Sabadell se encuentra cerca del
minimo histérico. Por otra parte, al
menos existe una vinculacion a
medio plazo (2016), si bien como
ya hemos comentado en otras
ocasiones, ésta deberia estar mas
orientada al largo plazo (5-6 afos)
y prever periodos de
indisponibilidad de las acciones
(en caso de que se ejerza la
opcion y se perciban las

acciones).

El auditor lleva 30 afios trabajando
con la sociedad y 28 con el grupo.
y En nuestra opinion, un plazo

Reeleccion de ) .
10. ) En contra superior a los 10 afios puede
auditor . .

comprometer la independencia del

auditor. En este caso el plazo se

supera ampliamente.
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VOTACION CONSULTIVA

Las retribuciones por ser miembro del consejo son significativas, especialmente
para los consejeros independientes: 252.000 € -presidente del consejo de
Administracion-, 126.000 € -vicepresidentes del consejo-, 108.000 € -resto de

miembros del consejo de Administracion-.

Por pertenencia a las comisiones del consejo, salvo la comision ejecutiva:
18.000 € (a anadir a las retribuciones anteriores). El miembro de la comision de
riesgos que preside el Comité de Operaciones de Crédito: 18.000 €

adicionales.

Por la presidencia y otros cargos en otros consejos del grupo: desde 16.363,62
€ a62.727,30 €.

Las cantidades —por ser miembro del consejo- se mueven en un rango que va
desde 108.000 € hasta 264.000 €, con dos casos de 38.000 € y 61.000 €. Las
cantidades son significativas, especialmente para el caso de consejeros

independientes. Se preveé una reduccion del 15% para 2013.

Para la determinacion de la retribucion fija se han tenido en cuenta situaciones
comparables en el mercado. También menciona que la retribucion fija ha tenido
en cuenta todos los conceptos contenidos en los diferentes convenios de la
sociedad, si bien no se establece una relacion o ratio de estos conceptos con
los de los trabajadores; sin embargo, con el mercado si establece

comparativas.

Dentro de los criterios para la fijacion de la retribucion fija, destacamos que
hay, como suele ser habitual, un criterio objetivo como es el beneficio, asi como
otros criterios opacos y poco transparentes (otros criterios que también influyen
en la gestién corporativa del afio). No sabemos cuales son estos criterios y

cuanto ponderan en la determinacion de la retribucion variable.
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La retribucion variable del consejero delegado se ha disefiado siguiendo un
conjunto de objetivos con una diferente ponderaciéon, destacando entre ellos:
beneficio, incremento neto de clientes y, finalmente gap de liquidez y cuota de
cuentas vista. No conocemos su ponderacion, ni los niveles de cumplimiento

exigido, ni los otros criterios considerados.

También existe un sistema de retribucién plurianual, un generoso sistema de
prevision complementaria y otros beneficios, que resultan en un total de

retribuciones excesivo, que ademas se solapan entre si.

Retribuciones totales consejeros ejecutivos:

1. Presidente: 252.000 € (por pertenencia al consejo) + 1.301.269 €
(retribucion fija) + 182.500 € (retribucion variable) + 36.726 acciones
(retribucion variable en acciones; aproximadamente 64.123,60 € con la
accion a precio de 11/03/2013: 1,75 €) + 985.636,91 (aportaciones
compromisos pensiones instrumentado en pdlizas seguro) + 762,08
(aportacion plan de pensiones) + plan opciones 2010-2013 (2.600.000
derechos opciones) + otros beneficios (28.727 €) = 2.815.018,59 €
(incluye aportaciones sistema de pensiones; no queda claro el total
devengado en 2012 en retribucién variable, ya que se difiere en tercios
el 50% de la remuneracion; tampoco tenemos mas informacién sobre el
plan de opciones y la cantidad que podria percibir por ejercer esos
derechos, que dada la cifra, podemos intuir que la cantidad es bastante
significativa y el total de retribuciones devengadas superaria los 3

millones de euros).

2. Consejero delegado: 108.000 € (por pertenencia al consejo) + 846.083 €
(retribucion fija) + 172.274 € (retribucion variable) + 34.783 acciones
(retribucion variable en acciones; aproximadamente 60.731,12 € con la
accion a precio de 11/03/2013: 1,75 €) + 1.385.719 € (aportaciones
compromisos pensiones instrumentado en podlizas seguro) + 762,08
(aportacién plan de pensiones) + plan opciones 2010-2013 (2.000.000
derechos opciones) + otros beneficios (9.211 €) = 2.582.780,2 (incluye
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aportaciones sistema de pensiones; no queda claro el total devengado
en 2012 en retribucién variable, ya que se difiere en tercios el 50% de la
remuneracion; tampoco tenemos mas informacion sobre el plan de
opciones y la cantidad que podria percibir por ejercer esos derechos,
que dada la cifra, podemos intuir que la cantidad es bastante
significativa y el total de retribuciones devengadas podria superar los 3

millones de euros).

3. Consejero Interventor General: 61.000 € (por pertenencia al consejo) +
366.668 € (retribucién fija) + plan opciones 2010-2013 (800.000
derechos opciones) + 5.429 € (otros beneficios) = 433.097 € (No
tenemos mas informacion sobre el plan de opciones y la cantidad que
podria percibir por ejercer esos derechos, que dada la cifra, podemos

intuir que la cantidad podria bastante significativa).

4. En nuestra opinidn existe un exceso de diferentes conceptos retributivos
que resultan en una remuneracion total muy elevada de la que
desconocemos el importe total final con exactitud. Ademas los criterios
que determinan los diferentes conceptos retributivos son poco claros y
no se incluye una comparativa con las cantidades percibidas en afios

anteriores.
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BANCO POPULAR ESPANOL, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios

recomendado

Los resultados 2012 han sido
negativos por pérdida de deterioro de
activos. Los informes de auditoria no

presentan problemas. La aplicacion de
resultado propuesta es a Reservas y
otras. En relacion con el desempefio
Cuentas en materia de RSE*, Banco Popular
individuales y se suele encontrar ligeramente por
consolidadas, debajo de la media de las empresas
1. Abstencion
aplicacion del del IBEX, que como ya hemos
resultado y mencionado en otras ocasiones, es
gestion social baja. En nuestra opinién, estas tres
cuestiones deberian ser sometidas a
votacion separadamente, al ser
asuntos sustancialmente
independientes, tal y como
recomienda el Cdodigo Unificado de

Buen Gobierno.

14 Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.
http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.

pdf
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En nuestra opinidn existe un excesivo

numero de consejeros dominicales, en
Reeleccion de detrimento de los consejeros
2.3. consejero Abstencion independientes, que representan el
dominical 30%, en lugar del 33% recomendado
por el Cadigo Unificado de Buen
Gobierno.
El auditor lleva 31 afios trabajando con
y la sociedad y el grupo. En nuestra
Reeleccion de o ) .
3. _ En contra opinién, plazos superiores a 10 afios
auditores ) _ )
podrian afectar a la independencia del
auditor.
Delegacion de
aumentar el
capital social
(conla En nuestra opinién, la junta no debe
6. facultad de En contra renunciar a este derecho sin una
excluir el causa previamente justificada.
derecho de
suscripcion
preferente)
Segun el informe sobre este punto del
orden del dia:
A la vista de la cambiante coyuntura
Aumento de _
_ ) de mercado y las nuevas y crecientes
capital social o _
obligaciones de capital, en la Junta
con cargo a o o
7.1.- General Ordinaria de Accionistas
reservas (con En contra o ]
7.3. o celebrada en junio de 2012 se aprobo
posibilidad de _
n que los aumentos de capital se
percibir en . . _
_ pudieran ejecutar por el Consejo de
efectivo) o y _
Administracion exclusivamente
mediante la entrega de acciones
liberadas de nueva emision o
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mediante la alternativa que, sin limitar
en modo alguno su posibilidad de
percibir la retribucion en efectivo, si asi
lo desean, les permitiera recibir
acciones del Banco, con la fiscalidad

propia de las acciones liberadas.

Posteriormente, en el mes de octubre
de 2012, Banco Popular adapté su
politica de retribucién al accionista

para adecuarla a las nuevas
exigencias de capitalizacion y, en
consecuencia, decidié suspender el
abono de dividendos, decisién que se
ha mantenido en relacion al ejercicio
2012.

Banco Popular tiene previsto retomar
el pago de dividendos a sus
accionistas tan pronto
como las condiciones financieras del

Banco lo permitan.

Para que la retribucién se pueda
instrumentar con la formula de scrip es
necesario que la
Junta General de Accionistas apruebe
las propuestas que se someten bajo
los puntos 7°.1,
7°.2'y 7°3., de acuerdo con lo que
establecen los articulos 286, 296,
297.1.a) y 303 de la Ley de

Sociedades de Capital.




CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 113

En nuestra opinidn, la junta no deberia

aprobar este punto, especialmente si

se permite el cobro del dividendo en
efectivo, ya que la situacion de
incertidumbre del sector no ha

desaparecido.

Retribucion
adicional al

accionista (en

convertibles

acciones en
8. efectivo o en En contra Ver comentario del punto anterior.
efectivo con
cargo a
reservas
voluntarias)
Nuestra objecion en este punto del
orden del dia: el consejo podra fijar: “la
forma y condiciones de la
Delegacion remuneracion, el caracter de perpetua
para la 0 amortizable”. En nuestra opinién se
9. emision de Abstencidén | deberian incluir clausulas que evitaran
valores de el mis-selling o malas practicas en la
renta fija comercializacién del producto para
garantizar la venta adecuada a todo
tipo de posibles inversores o
ahorradores.
y Prevé la posibilidad de excluir el
Delegacion o
N derecho de suscripcion preferente en
para emitir o .
el caso de emision de convertibles. En
valores de o o
10. . En contra nuestra opinion, esto se debe solicitar
renta fija, _ )
expresamente a la junta cuando se dé
entre ellos

el caso y, por tanto, la junta no debe

delegar este derecho.




CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 114

Votacion
consultiva o y
N Ver siguiente apartado “Votacion
11. politica En contra _
o consultiva”.
retributiva del
consejo
Nuestras objeciones al plan:
“Las unidades se concederan por
ciclos, de cuatro afios de duracion
cada uno, en los afios 2013, 2014,
2015y 2016”
Los ciclos se solapan entre si.
“El consejo de administracion
determinara los indicadores, y su
grado de consecucion, de los
gue dependera, en cada uno de los
Plan

o ciclos, la entrega de las acciones a los
12.1. | retributivo alta En contra o
) y beneficiarios del
direccion
Plan”.

Estas cuestiones deberian estar
determinadas en la propuesta de

acuerdo.

“El nimero inicial estimado de
beneficiarios del Plan asciende a 40
personas, sin perjuicio de la posible

incorporacion o baja de beneficiarios al

Plan durante su periodo de vigencia”.

Deberiamos conocer la cantidad
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exacta del numero de beneficiarios.

“El nimero de acciones de Banco
Popular Espafiol, S.A. incluidas en el
Plan para la totalidad de sus ciclos es

de 56.524.293 acciones ordinarias,
representativas del 0,66% del capital

social actual de Banco Popular
Espafiol, S.A., de las que, como
maximo, 9.494.644 acciones,
representativas del 0,11% del capital
social, podran destinarse a los

consejeros ejecutivos”

No conocemos la distribucién
individualizada del plan, algo
fundamental para valorar la

proporcionalidad y equidad del mismo.

Se produce un solapamiento de planes
retributivos (puntos 12.1y 12.2).

Mas objeciones al plan:

“El Incentivo consistira en la

Plan asignacion con caracter anual a los
12.2. | retributivo alta En contra Consejeros Ejecutivos y
direccion miembros de la Alta Direccion (en

adelante “Alta Direccion”) de
acciones ordinarias de
Banco Popular que seran entregadas,
en su caso, con ocasion de la
liquidacién del Incentivo y que ird

asociado al cumplimiento de unos
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indicadores, a nivel de Grupo, que se

determinaran cada afio”.

Estos indicadores deberian estar
claramente explicados en la propuesta

de acuerdo.

“Dichos indicadores, para el ejercicio
2013, estan relacionados con el
margen de explotacion, la morosidad,
la venta de inmuebles, el beneficio
neto atribuido y la cobertura de
morosidad. La ponderacion de estos
indicadores se podra ajustar, en cada
caso, a las particulares

responsabilidades del Directivo”.

Deberiamos conocer con exactitud los

objetivos y su ponderacion.

“El nimero inicial estimado de
beneficiarios del Plan asciende a 40
personas, sin perjuicio de la posible

incorporacion o baja de beneficiarios al

Plan durante su periodo de vigencia”.

Deberiamos conocer la cantidad

exacta del nimero de beneficiarios.

“El nimero maximo de acciones de
Banco Popular Espaiiol, S.A. a
entregar al equipo directivo es de
5.615.595 acciones ordinarias, de las
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gue, como maximo, 1.119.614
acciones, podran destinarse a los

consejeros ejecutivos”.

No conocemos la distribucion
individualizada del plan, algo
fundamental para valorar la

proporcionalidad y equidad del mismo.

El diferimiento propuesto en el cobro
es positivo; no obstante, insuficiente

(tres afios).

VOTACION CONSULTIVA

Como aspecto positivo destacar que se informa de la evolucion de la
retribucion de los consejeros ejecutivos a lo largo de un periodo razonable
(desde 2008), que se establecen supuestos que pueden minorar o impedir, en
determinados casos, el cobro de la retribucion variable pendiente de pago y

gue no existen blindajes.

No obstante la retribucion de los 2 consejeros ejecutivos sigue siendo elevada,
a pesar de haber descendido con respecto a afios anteriores: 585.000 €
(470.000 £ -retribucidn fija- y 115.000 € -desempefio individual, también fija-) y
1.234.000 € (1.000.000 € -retribucién fija- y 234.000 € -desempefio individual,

también fija-).

Para 2013, se prevén las mismas retribuciones, mas la de otro consejero
ejecutivo: 800.000 € (600.000 € + 200.000 €).

En relacion con la retribucion variable, nuestras objeciones estan expuestas en
los Puntos del orden del dia 12.1 y 12.2 de la junta general de accionistas.

Prevision social complementaria:
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Jubilacién:

Se reconoce a los Consejeros Ejecutivos un complemento anual por jubilacion
que, sumado a la pensién que perciban de la Seguridad Social, ascienda a una
cantidad igual a la remuneracion fija, sin el complemento por desempefio
individual, que en cémputo anual percibieran del Banco en el momento de

cesar en el gjercicio de sus funciones y pasar a situacion de jubilacién.

Invalidez:

Se reconoce a los Consejeros Ejecutivos un complemento anual por
incapacidad que, sumado a la pension que perciban de la Seguridad Social,
ascienda a una cantidad igual a la remuneracion fija, sin el complemento por
desempeiio individual, que en computo anual percibieran del Banco en el

momento de pasar a situacion de incapacidad.

Fallecimiento:

En el caso de fallecimiento, el complemento por viudedad y/o orfandad se
causaran en los mismos supuestos y con igual extension y limitaciones que las
aplicables al resto de los empleados del Banco, tomando como base para los
correspondientes célculos la retribucion fija, sin el complemento por
desempefio individual, en cémputo anual correspondiente al momento del

fallecimiento.

Los altos directivos que cumplan las condiciones establecidas en los Estatutos
Sociales tienen el mismo sistema de prevision social reconocido a los

Consejeros Ejecutivos.

Los sistemas previstos suponen una retribucion muy elevada, ya que estan

relacionados a la retribucion fija.

Las retribuciones no son de las mas excesivas del sector; no obstante, en

términos absolutos son bastante significativas.
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BANCO SANTANDER, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ]
N© Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados de la entidad
estan sufriendo la
consecuencia de la crisis en
los dltimos afos, si bien los
resultados contintan siendo
positivos. En relacién con la
informacién suministrada en
materia de RSE, Banco
Santander suele estar en la
media de las empresas del
IBEX 35 segun el andlisis que
realiza el Observatorio de
RSC, lugar que no
1.B Gestién social En contra
corresponde con la posicion
gue ocupa la entidad dentro
del selectivo en capitalizacion
bursatil. Por otra parte, la
reciente sentencia del
Supremo con respecto a
Alfredo Saenz y las excesivas
remuneraciones de los
consejeros ejecutivos, son
muestras evidentes de la
existencia de problemas de
gobierno corporativo, aun sin

resolver dentro del consejo.

2 Aplicacién de En contra Banco Santander propone
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resultados destinar el 79% del beneficio

al pago de dividendos a los

accionistas que optaron por el
cobro en efectivo del
programa Santander

Dividendo Eleccion; 864

millones corresponden a la
retribucion equivalente del
primer, segundo y tercer
dividendo a cuenta y se
estima que 209 millones sera
lo que se tenga que destinar a
los que opten por recibir en
efectivo el dividendo
complementario. En caso de
no llegar a esta cantidad, la
diferencia se destinara a
reservas voluntarias. Ademas
de los citados 1.073 millones

de euros, se destinaron a

retribuir a los accionistas
3.684 millones de euros en

acciones en el marco del
esquema de retribucion a los
accionistas.

Esta propuesta no esta en
linea con el Il Acuerdo para
el Empleo y la Negociaciéon

Colectiva (2012-2014) firmado
en 2012 por las
confederaciones sindicales
CCOO, UGT y las patronales
CEOE y CEPYME en el que
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se incide en la moderacién de
rentas y la reinversion de

beneficios.

La principal objecién para la
reeleccion de este consejero
independiente, es que forma
parte del consejo desde 2002
y por tanto, si sale reelegido,
superara los 12 afos
recomendados por el Cadigo

Reeleccion de

A Unificado de Buen Gobierno.

_ En contra
consejero

Por otra parte, dada la
multitud de cargos que tiene
en diferentes entidades y
organizaciones, tenemos
serias dudas de su capacidad
de dedicacion a su labor de
consejero en Banco

Santander.

Al igual que en el caso
anterior, forma parte desde
2002 del consejo y por tanto
no cumpliria las condiciones
y recomendadas por el Cadigo
Reeleccion de N _
3.B . En contra Unificado de Buen Gobierno,
consejero . B
ya gue al final de los 3 afios
de mandato, superaria los 12
afnos recomendados por el
Caodigo Unificado de Buen

Gobierno.

» El caso de este consejero
Reeleccion de
3.C

_ En contra “independiente” es
consejero

especialmente singular: ha
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sido consejero de Banco
Santander de 1972 a 1999 y
desde 2001 de Banco Banif.
Estimamos que, por estas
razones, este consejero no
puede ser considerado

independiente.

3.F

Reeleccion de

consejero

En contra

Es consejera independiente

desde 1999. Incumpliria por

tanto, las recomendaciones
del Cédigo Unificado de Buen
Gobierno (més de 12 afios en

el cargo).

Reeleccion de

auditor

En contra

El auditor lleva ya 11 afios
continuados trabajando con
empresa y grupo. En nuestra
opinion un plazo superior a 10
afios podria comprometer la

independencia del auditor.

8A

Modificacion de
Estatutos

Sociales

Abstencion

El articulo referido a las
retribuciones del consejo no
avanza lo suficiente, ya que la
junta determinara Unicamente
la retribucion fija. La
retribucion de los consejeros
ejecutivos queda al margen.
Mejora la redaccién anterior
pero la modificacion se queda

corta.

10

Aumento de
capital social

En contra

Nuestra objecion en este
punto del orden del dia es el
siguiente parrafo: Delegacién

para la exclusién del derecho
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de suscripcion preferente,
conforme a lo establecido en
el articulo 506 de la Ley de
Sociedades de Capital.
Entendemos que la junta no
ha de renunciar a este
derecho sin una causa

previamente justificada.

Ofrece a los accionistas la
posibilidad de recibir la
retribucion en efectivo o en
acciones. Extension del
programa Santander
Dividendo Eleccion. En
nuestra opinion, el accionista
esta suficientemente bien
retribuido, tal y como hemos
visto en el punto 2 del orden
del dia. Cada uno de los
aumentos a es

11A- Retribucion al _ _ ]
En contra independiente de los demas,

11D accionista
de modo que cada uno de
ellos se ejecutaria en fechas
distintas, de ahi que se
someta a votacion en cuatro
Puntos del orden del dia, y
Banco Santander podria
decidir no aplicar el programa
Santander Dividendo
Eleccion en una o varias de
las fechas en que

habitualmente se pagan los

referidos
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Dividendos.
Los limites de los importes
son:

i. Dividendo complementario
2012 (abril/mayo 2013): 1.675
millones de euros.

ii. Primer dividendo a cuenta
2013 (julio/agosto 2013):
1.775 millones de euros.
lii. Segundo dividendo a
cuenta 2013
(octubre/noviembre 2013):
1.825 millones de euros.
iv. Tercer dividendo a cuenta
2013 (enero/febrero 2014):
1.900 millones de euros.

Prevé la exclusion del
derecho de suscripcion

preferente (en el caso de

Emision de
emision de convertibles).
12A valores de renta En contra
B Estimamos que la junta solo
fla ha de ceder este derecho por
una razon clara que asi lo
justifique.

En este caso no se excluye el
derecho de suscripcion
preferente. No obstante,

Emision de consideramos que dada la
12B valores de renta Abstencion experiencia de algunas
fija entidades del sector con la

emision de preferentes,
consideramos que seria de

interés incluir clausulas en la
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propuesta de acuerdo que
trataran de evitar el mis-
selling o la venta inadecuada

de estos productos.

Nuestras objeciones a la
propuesta: No conocemos el
namero exacto de
beneficiarios
(“aproximadamente 300
beneficiarios”). Tampoco la
distribucion de los mismos en
los tres grupos que existen:
Consejeros Ejecutivos,
Directores de Divisién y Otros
Directivos Sujetos a
Supervision. Por ello es dificil

Politica valorar la equidad y la
Retributiva Largo proporcionalidad del plan.
13A | Plazo vinculada a En contra Las clausulas de diferimiento
la entrega de son insuficientes, ya que el
acciones abono inmediato asciende al

40%, 50% y 60%,
dependiendo de en qué grupo
esta encuadrado el
beneficiario. El porcentaje
diferido se cobrara en tres
tercios en los afios 2015,
2016 y 2017. En nuestra
opinidn, todas las acciones se
deberian entregar al final del
programa, que deberia ser de
largo plazo (5-6 afos) y
prever un periodo de
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indisponibilidad de las
acciones de dos afios.
Segun la estimacion que ha
hecho el Consejo de
Administracion, el importe
maximo del bono a entregar
en acciones a los
beneficiarios del Plan de
Retribucién Variable
2013 del Colectivo
Supervisado asciende a 134
millones de euros (9,9
millones para los consejeros
ejecutivos). Cantidades que
son bastante elevadas;
ademas hemos de tener en
cuenta el resto de las
remuneraciones de
consejeros y directivos y
valorar todo el paquete

retributivo.

Plan para los directivos o
empleados del
Grupo Santander, que no

N formen parte del plan anterior,
Politica o .
o cuya retribucion variable o
Retributiva Largo .
. bono anual correspondiente a
13B | Plazo vinculada a En contra _
2013 resulte ser superior, con
la entrega de i
_ caracter general, a 300.000
acciones _ o
euros brutos, a fin de diferir

una parte de dicha retribucion
variable o bono durante un

periodo de tres afios para su
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abono. En nuestra opinion el
diferimiento es insuficiente
(méximo 30%). El importe
maximo a diferir en acciones
del bono global
correspondiente al ejercicio
2013 de los beneficiarios de
este Plan de Retribucion
Variable 2013 de Otros
Directivos asciende a 26,1
millones de euros, segun la
estimacion del consejo de
Administracion. Una vez mas,
no conocemos el nimero
exacto de beneficiarios, ni la
estimacion individualizada del
importe que corresponderia a
cada beneficiario. Por ello, no
es posible valorar la

proporcionalidad y equidad

del plan.
Politica Ver documento “Informe
15 Retributiva del En contra CCOO Votacion consultiva
Consejo Banco Santander 2013”

VOTACION CONSULTIVA

El diferimiento de la retribucion variable es insuficiente: solo se difiere el 60%
en terceras partes durante tres afios. Por ello, el diferimiento queda realmente
muy diluido.

El importe de la retribucion fija es elevado: 1,3; 3,7; 1,7; 0,9 millones de euros

para 4 consejeros ejecutivos y 2,1 millones de euros y 1,7 millones de libras
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para la otra consejera. La retribucion fija ha permanecido exactamente igual

que en 2011.

A pesar de que el presidente y el consejero delegado se han reducido por
expreso deseo, la retribucion variable un 50% en vez del 25,2%, ésta sigue
siendo muy elevada. Las retribuciones variables ascendieron a 1,4; 3,5; 2,6; 2,2
y 1,5 millones de euros. Cantidades que, a pesar de los descensos que van
desde el 21,3% hasta el 50%, son claramente excesivas.

La retribucion variable se distribuira de la siguiente manera: 20% en efectivo
(abono inmediato); 20% en acciones (abono inmediato); 30% en efectivo
(diferido en 2014, 2015 y 2016); 30% en acciones (diferido en 2014, 2015 y
2016). El diferimiento es insuficiente, tal y como hemos comentado en el primer

apartado.

Cuando se revisa la compensacion total de los consejeros, se analizan
pardmetros como la capitalizacion bursatil, volumen de activos, nimero de
empleados, etc., pero no se incluye un ratio de la remuneracion CEO / salario
medio y mediano de la entidad. Por otra parte, el grupo de entidades con las
gue se compara incluye 6 empresas norteamericanas, 2 britanicas y 6 de
Europa continental. Es importante tener en cuenta que, por ejemplo en EEUU,
el ratio retribucion CEO/retribucién trabajador medio en EEUU ha pasado de 42
veces en 1980 a mas de 300 veces en 2010 y que en Europa se esta
debatiendo el establecimiento de nuevos limites con respecto a los salarios de
los ejecutivos del sector.

La remuneracion por ser miembro del consejo se ha reducido un 15%; adn asi
las cantidades siguen siendo elevadas: 84.954 € por ser miembro del consejo;
170.383 € por ser miembro de la comision ejecutiva; 39.551 € por ser miembro
de la comision de auditoria; 23.730 € por ser miembro de la comision de
nombramientos y retribuciones y 28.477 € para los vicepresidentes tercero y

cuarto.

Las dietas son significativas: desde 1.028 euros a 2.540 euros.
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La retribucion total de los consejeros ejecutivos siguen siendo muy altas, a
pesar de haber descendido con respecto al afio anterior: 3; 8,2; 5,1; 5,1y 2,9
millones de euros. Las retribuciones de los consejeros independientes son

significativas.

Para 2013, la retribucion fija permanecera inalterada (por tanto elevada) y la
variable se situard en un rango estimado de 100%-200% de la retribucion fija
(mas elevada todavia). El maximo por ejecutivo no podra superar el 250% de la
retribucién fija. Cantidad claramente desproporcionada y excesiva, lo que hace
necesario que se establezcan nuevos limites a las retribuciones de los

ejecutivos de estas entidades.

Blindajes de extincidon (por otras causas que no sean baja voluntaria o
incumplimiento de sus funciones): dos consejeros tienen una asignacion anual,
al pasar a una situacion de prejubilacién: de 2,6 millones de euros y 0,987

millones de euros.

El capital asegurado en los seguros de vida para los consejeros ejecutivos

asciende a 11; 5; 6 y 2,9 millones de euros.

Escandalosos sistemas de prevision: 207 millones de euros para 5 consejeros.
Destaca el caso de Alfredo Sédenz: 88,1 millones de euros. Simplemente
inaceptable. Ademas hay pensiones para otros consejeros que ascienden a 18

millones de euros.

Destaca también el solapamiento de planes de acciones (cuarto y ultimo ciclo
del plan de acciones vinculado a objetivos y plan de acciones vinculado a
inversion obligatoria). Esto supone otro aumento mas a las ya excesivas

retribuciones de los consejeros de Banco Santander.
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PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

N° Propuesta voto Comentarios
recomendado
Bankinter propone destinar el 41%
del beneficio a dividendos y el 59%
Aplicacién de areservas. El reparto se encuentra
resultados y por debajo del 50%, si bien dadas
2. Abstencién
distribucion de las incertidumbres del sector,
dividendos consideramos que un reparto del
20% o inferior hubiera sido mas
adecuado.
Los resultados han sido positivos
en 2012, si bien Bankinter se suele
encontrar ligeramente por debajo
de la media de las empresas del
3. Gestion social Abstencién IBEX 35, segun el analisis que
realiza el Observatorio RSC. Por
tanto, tiene todavia un amplio
margen de mejora en términos de
responsabilidad social.
Retribucién extra al accionista, que
Ampliacién de como hemos visto en el punto dos
capital con esta suficientemente bien
cargo a retribuido, si bien, al menos en
4. Abstencion
reservas de este caso, no supone una
revalorizacion minoracion de los recursos de la
de activos empresa disponibles para la
reinversion.
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7.3. Reeleccion de En contra Representa al Grupo Masaveu en

consejero numerosas Sociedades,
externo Fundaciones y Corporaciones

dominical nacionales e internacionales.
Esta informacién contenida en su
perfil en la pagina Web es
insuficiente y no podemos valorar
adecuadamente si ello puede
mermar su participacion en el
consejo, ya que ademas de
presidir ese consejo, esta en otros

tres mas.

Plan de acciones para los
consejeros. Un aspecto positivo de
la propuesta es que prevé la
indisponibilidad de las acciones
mientras los consejeros ejerzan su
cargo en la entidad; no obstante, el
consejo podra realizar
o excepciones, previo informe de la

Retribucion o _

. . Comision de Nombramientos y
8.1. consejeros Abstencidn o .

_ Retribuciones (este ultimo punto es

(acciones) ) _
negativo). Las cantidades van de
22.000 euros a 44.000 euros. Los
importes no son muy significativos
en relacion con la gran mayoria de
empresas del IBEX 35; no
obstante, hay que evaluar el
paquete retributivo completo (ver

punto 10).

Retribucion

_ Cantidad total destinada a la
8.2. Abstencion

compra de las acciones:

consejeros
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ejecutivos O Vicepresidente Ejecutivo:
(acciones) 70.140 euros
[J Consejera Delegada:
93.520 euros
O Alta Direccion: 172.511
Euros.

Las cantidades del plan son
significativas pero no excesivas
como hemos visto en otros planes
del IBEX 35. Incluye diferimientos
en la entrega (2014 y 2015), si bien
estos son insuficientes. No se
preve la indisponibilidad de las
acciones como en el caso anterior.
No obstante, hemos de valorar el

plan retributivo completo (ver punto

10).
Informe sobre la
politica Ver “Informe CCOO Votacion
10. - En contra _ _
retributiva del consultiva Bankinter 2013
consejo

VOTACION CONSULTIVA

Como aspecto positivo destacamos la no existencia de blindajes.

Las dietas son elevadas (de 1.478.40 euros —vocales-, 2.217,60 euros —
presidente de comisiones-, 3.080 euros —vocal y secretario- y 4.620 euros —
presidente-). Se mantienen igual en 2013.

La cantidad de 88.000 euros (minimo por consejero) es significativa,
especialmente para los consejeros independientes. En 2013 esta cantidad

permanece igual. El resultado es un total, por ser miembros del consejo,
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significativo, se mueve en un rango de 115.853-223.020 €, salvo un consejero
gue se encuentra por debajo, concretamente en 93.677 €. Esta retribucion total
esta formada por los siguientes conceptos: retribucion fija, dietas y entrega de

acciones.

Dentro del desglose de las retribuciones, vemos que la retribucion fija es
razonable y son las dietas las que la elevan la retribucion total por ser miembro
del consejo de manera significativa (retribuciones fijas: 6 consejeros 36.080 €;
1 consejero 46.904 €; 2 consejeros 54.120 € y otro 72.160 €- las dietas
suponen el resto de la retribucion total). Las acciones que reciben por ser
miembros del consejo no suponen un elevado desembolso (en 6 casos 22.000
€, en 1 caso 28.600 €; en dos casos 33.000 € y en otro caso 44.000 €). Es
positivo que se exija su mantenimiento mientras sean miembros del consejo.
No obstante, el Consejo de Administracion podra hacer excepciones previo
informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. En nuestra opinion,
este criterio deberia ser firme y sin excepciones. La retribucién fija se ha
reducido en los dos ultimos afios un 19,13%.

Los consejeros ejecutivos han cobrado 2.127.000 euros (1.949.000 euros en
2011). Un incremento del 9%.También se ha incrementado la retribucién de la
alta direccion un 12% (de 1.505.000 euros a 1.684.000 euros).

Retribucién del presidente: 72.160 € (retribucién fija por ser miembro del
consejo) + 106.860 € (dietas) + 44.000 € (entrega de acciones) + 920.000 €
(retribucién fija como consejero ejecutivo). No percibe retribucion variable. La
retribucion fija recibida como presidente es bastante significativa. El total

asciende (incluimos la cantidad diferida) a 1.143.020 €.

Retribucion del vicepresidente: 54.120 € (retribucion fija por ser miembro del
consejo) + 76.680 € (dietas de asistencia) + 33.000 € (entrega en acciones) +
360.000 € (retribucidn fija por ser consejero ejecutivo) + 140.280 € (retribucion
variable devengada; diferimiento del pago de un 40% en 3 afios y pago del
50% en acciones). El total asciende (incluimos la cantidad diferida) a 664.080

euros.
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Retribucién de la consejera delegada: 54.120 € (retribucion fija por ser miembro
del consejo) + 76.680 € (dietas de asistencia) + 33.000 € (entrega en acciones)
+ 606.000 € (retribucion fija por ser consejera delegada) + 187.040 €
(retribucion variable devengada 2012; diferimiento del pago de un 40% en 3
afios y pago del 50% en acciones). El total asciende (incluimos la cantidad
diferida) a 956.840 €.

Para 2013, se prevé una retribucion extraordinaria condicionada:

1. Para un colectivo de personas, donde estan incluidos entre otros el
Vicepresidente, la Consejera Delegada y los miembros de Alta

Direccidn. Por lo tanto no conocemos el nidmero exacto de beneficiarios.

2. Reconoce y remunera , por un lado, los resultados de la buena gestion
colectiva realizada en los ultimos afios, que ha permitido al banco
sortear con éxito los retos que la crisis en curso ha puesto a la entidad,
con un especial reconocimiento a la superacién por parte de Bankinter
de los retos recientes relativos al capital y solvencia y, por otro lado, se
reconoce también la buena gestion individual durante este periodo de un
namero de personas, cuya responsabilidad y contribucion directa e
indirecta a través de sus equipos, es decisiva para la Cuenta de
Resultados actual y futura del Banco. Premia la buena gestion colectiva

e individual, el resultado actual y ¢ futuro?

3. Se aplica a esta Retribucion un diferimiento temporal de tres afios entre
el devengo y el cobro efectivo y el Consejo considera necesario ademas
de los mecanismos de ajuste antes indicados aplicar a la Retribucién
Extraordinaria efectivamente cobrada y durante dos afos (periodo Claw
back) desde la fecha de cobro una clausula Claw back que coadyuve a
evitar la asuncion de riesgos excesivos por parte de los beneficiarios

(esto es positivo).
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4. El importe individual de la retribucidn extraordinaria devengada ha sido
de dos veces el salario fijo anual bruto de cada beneficiario a 31 de
diciembre de 2012. Resulta que se premia lo individual y lo colectivo y

todos reciben exactamente la misma retribucion.

5. No existen criterios extrafinancieros en la determinacion de la
retribucién: Por ello de no cumplirse durante los tres afios de diferimiento
unos umbrales determinados de Beneficio antes de impuestos del banco
y de ROE (rentabilidad sobre el capital) fijados por el Consejo de
Administracion el importe de la Retribucién Extraordinaria devengada se

irA ajustando cada afio a la baja.

6. Esta Retribucion Extraordinaria se considera independiente de la
retribucién variable anual y de los planes de incentivos que puedan
establecerse en el futuro. Solapamiento de retribuciones. Esta
retribucién premia los resultados pasados y futuros, asi como también lo

hace la retribucion variable que se fijan afio tras afio.

7. En resumen, retribucion extra a afiadir a sus multiples retribuciones y
ademas se solapa con retribuciones pasadas y futuras. Por otra parte la
cantidad es elevada (dos afios de retribucion fija, que como hemos visto

con anterioridad es la parte mas significativa).
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BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES, SDAD HOLDING DE
MDOS Y STMAS FIN., S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto .
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012. Los informes de auditoria no
presentan problemas. En relacion con
la gestion del consejo, estimamos que
deberia ser votada en un punto
Cuentas )
separado del orden del dia, al ser un
anuales . . _ .
1. o Abstencién | asunto sustancialmente independiente.
individuales y y
. En relacion con la RSE, BME suele
consolidadas . o
ocupar las ultimas posiciones del IBEX
35, segun los andlisis que realiza el
Observatorio RSC; por lo tanto tiene
un amplio margen de mejora en este

campo.

BME propone destinar el 99% del
beneficio a dividendos. La propuesta
no esta en linea con el Il AENC

L firmado por las organizaciones
Aplicacion del o _
2. En contra sindicales y empresariales
resultado y _ y
(moderacion de rentas y reinversion de
beneficios). La especificidad de la

actividad de BME hace que sea

posible destinar mas parte del
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beneficio a dividendos que en el caso
de otras empresas de otros sectores.
No obstante, en todo caso la cantidad

es excesiva.

El objetivo es retribuir mas al

» accionista, que como hemos visto ya
Reduccion de o ) o
3. . _ En contra esta suficientemente bien retribuido en
capital social _
BME. Se devuelven aportaciones (19

millones de euros; 0,23 €/accion).

o Se propone distribuir el 96% de las
Dividendo ) ) L
4. o En contra reservas de libre disposicion. Esta
extraordinario . . _
politica es imprudente e inaceptable.

Es director general de Caixabank y

. vicepresidente segundo de UNESPA.
Reeleccion de i o _ _
_ » Ademas participa en varios consejos
5.3. consejero Abstencion ] o .
o mas. En nuestra opinion, es posible
dominical .
gue esto pueda mermar su capacidad

de dedicacion al consejo de BME.

Si bien los resultados de la sociedad

y han sido positivos, el desempefio en
Reeleccion de . N
materia de RSE es manifiestamente

5.4. consejero Abstencion _ _
_ _ mejorable en BME. Los consejeros
ejecutivo ] _ _ -
ejecutivos tienen una responsabilidad
clara en este sentido.
Se somete a votacion vinculante la
o retribucién del consejero ejecutivo de
Retribucion N )
_ BME, algo positivo y excepcional
6. consejero En contra
_ . dentro del IBEX 35. No obstante, la
ejecutivo

retribucidén del consejero ejecutivo es

elevada mas de 700.000 euros,
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pudiendo recibir lo mismo en

retribucién variable si cumple el 120%
del presupuesto. Esta ademas ha sido

ajustada al alza en 2012 sin razén
aparente que lo justifique (ver punto 8

del orden del dia). Ademas tiene
derecho a varios planes de retribucién

variable que se solapan entre si.

La asignacion fija de los consejeros es
o adecuada (30.000 €). Las dietas son
Retribucion » ) )
7. ) Abstencion elevadas (ascienden a 1.100 €), si
de consejeros o
bien inferiores a otras empresas que

hemos analizado en esta campafa.

Votacion
consultiva Ver documento "Informe CCOO
8. politica En contra Votacion consultiva BME 2013". Ver
retributiva también punto 6 del orden del dia.
consejo

VOTACION CONSULTIVA

Un aspecto muy positivo es que incluye la votacion vinculante de la politica

retributiva (incluidos los consejeros ejecutivos).

La retribucion por ser miembro del consejo es adecuada (30.000 € - 42.100 €).
Las dietas son elevadas 1.100 €, si bien el importe maximo previsto de
retribucion entra en lo razonable (42.000

La retribucion fija del consejero ejecutivo es muy elevada (mas de 700.000
euros, la maxima puede alcanzar los 780.000 €). Ademas tiene derecho a un
plan plurianual de acciones (2011-2013; las acciones seran entregadas en
2014-2016; si bien, al menos el diferimiento es positivo). El maximo de

acciones que corresponden al consejero ejecutivo asciende a 56.134 (entre
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700.000 € con la accion en minimos y 2,8 millones de euros con la accion en

MAaximos).

Por otra parte, existe un plan variable extraordinario 2011-2012 que se solapa
con el anterior. La retribucion a que tiene derecho el consejero ejecutivo
también es elevada 414.460,42 €.

Y por ultimo, la retribucién variable (otro solapamiento) que puede alcanzar el
100% de la retribucion fija, que es elevada (en caso de cumplimiento del 120%

del presupuesto).

“En relacion con la retribucion variable del Sr. Presidente, la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, en su reunién de 19 de febrero de 2013,
constato que el grado de cumplimiento del presupuesto de la Sociedad para el
ejercicio 2012 habia sido del 86,2 por 100 y que, en consecuencia, en
aplicacion directa de la formula establecida en el acuerdo adoptado por la Junta
General ordinaria de Accionistas la retribucion variable que le corresponderia

percibir respecto al ejercicio 2012 ascenderia a 237.271 euros.

En esta misma reunion, la Comisién de Nombramientos y Retribuciones analiz
la informacion relativa a la evolucion del beneficio neto de la Sociedad en
comparacion el resto de sociedades del sector, asi como la evolucion de la
cotizacion de la accién de BME y la gestidn desarrollada por el Presidente y, al
considerar que la aplicacion estricta de la formula establecida en el acuerdo de
la Junta General ordinaria de la Sociedad no se ajustaba a la adecuada
ponderacion de los criterios aplicables a la materia, acordd proponer al Consejo
de Administracion, dentro del margen que le permitia el referido acuerdo, un

ajuste al alza en la retribucion variable hasta la cuantia de 272.719 euros..”

Esto simplemente es inaceptable. Estos ajustes no se suelen dar a la baja, sino

siempre al alza. El incremento supone un 15% (35.000 €).
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Indemnizacion del consejero ejecutivo: 3 veces la retribucion fija (por tres afios
de no competencia). En nuestra opinion, no deberia existir este tipo de

clausulas.

Las retribuciones de todos los consejeros son adecuadas salvo la de los dos
consejeros ejecutivos (la maxima asciende a 74.000 €, la del otro consejero
ejecutivo a 344.000 €). La del consejero ejecutivo principal es elevada (mas de
un milléon de euros en 2012 + plan de acciones + 61.000 € por pertenencia a
otros consejos) y desproporcionada en relacion con el resto de consejeros y la

del otro consejero ejecutivo.
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CAIXABANK, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Caja Navarra. Una de las objeciones
gue tenemos en este punto del orden
del dia es la infrarrepresentacion de
consejeros independientes (26%) con
respecto a los dominicales. El Codigo
Unificado de Buen Gobierno
recomienda al menos un tercio de
independientes (33%). No obstante,
también hemos de considerar que
Caixabank es un banco con el que La
Ratificacion y Caixa realiza su actividad financiera
4.1. | nombramiento | Abstencidn mediante el ejercicio indirecto, por
de consejeros tanto es una situacién un tanto
especial que debemos considerar,
ademas de los criterios habituales del
Caddigo Unificado de Buen Gobierno.
Por otra parte seria de interés que se
identificara con anterioridad a la
persona fisica que representara a la
entidad, de forma que podamos
valorar adecuadamente su idoneidad y
capacidad de dedicacion para

desempeiniar el cargo.
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Ratificacion y _ _
_ » Cajasol. Ver comentario punto
4.2. | nombramiento | Abstencion .
. anterior.
de consejeros

Como aspecto positivo destacar que
sera la junta la que determine la
cantidad a asignar. Como aspecto
negativo, algo que suele ser habitual

en este tipo de propuestas, es que las

Modificacion cantidades por el desempefio de
Estatutos funciones ejecutivas queda al margen
5. Sociales: Abstencidén | de esta propuesta de acuerdo. Hemos
retribucion de de afadir que, en Caixabank, este es
consejeros un afio de transito debido a las

proximas modificaciones legislativas,
entre ellas la de la ley de cajas de
ahorro, por lo que el afio que viene
habra modificaciones en este
apartado.
La cantidad es significativa (3.100.000

€), ademas las cantidades por el
desemperio de funciones ejecutivas
guedan al margen. En nuestra opinion

la junta deberia opinar sobre estas

Fijacion de la también (ver también el comentario del
6. remuneracion Abstencién punto anterior).
de consejeros Por otra parte, es de interés mencionar

que la cantidad de las dietas de los
consejeros es la misma desde la
salida a bolsa de Criteria en 2007. En
julio de 2012, se ha producido una
modificacion para reducir el 10%de la
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retribucién por ser miembro del

consejo.

CaixaBank es el banco por el que la
Caixa ejerce la actividad indirecta y
por tanto el control lo continla
teniendo La Caixa con un 73% del

accionariado.

En este sentido esta fijado por los
Estatutos de La Caixa que cualquier
modificacion que suponga una rebaja
del peso de La Caixa en CaixaBank
por debajo del 70%, 60% y del 50%

requiere una autorizacion previa de la

Autorizacion de
la posibilidad
de aumentar el

asamblea general con quérum

capital social _ ]
reforzado para evitar que por la via de

8. | (con posibilidad | Abstencion o )
ampliaciones de capital o

de exclusion o _
suscripciones se pudiera perder el

del derecho de
o control sobre el banco.
suscripcion

preferente) o
En términos generales recomendamos

un voto en contra en todas las
ampliaciones de capital en las que se
solicita la delegacion de la facultad de
excluir el derecho de suscripcion
preferente sin causa previamente
justificada. Dadas las particularidades
de este caso concreto expuestas
anteriormente, recomendamos la

abstencion.
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Autorizacion de
la posibilidad
de emision de

convertibles

9. | (con posibilidad | Abstencion Ver comentario punto anterior
de exclusion

del derecho de
suscripcion

preferente)

En nuestra opinién, plazos superiores
a 10 afnos (12 afos en este caso)
pueden comprometer la independencia

y del auditor. Desde Caixabank nos
Reeleccion del . . .
11. ) Abstencidn comunican que a finales de 2013 se
auditor i
convocara un nuevo concurso para
seleccionar auditor y que, por tanto,
so6lo se prolongara este afio y de forma

extraordinaria.

Es un programa destinado a altos
directivos, vicepresidente y consejero
delegado. Incluye clausulas de
diferimiento lo cual es positivo, si bien
como hemos comentado en ocasiones
anteriores, éstas son insuficientes (el

40% 06 50% de la retribucion se
programa de

12. o Abstencion abonaréa en febrero de 2014). El
retribucion

Aprobacion

) importe global es significativo, pero no
variable ) -
excesivo 1.195.800 euros; si bien no
conocemos la distribucion
individualizada, dato fundamental para
valorar la equidad y proporcionalidad

del plan. También se ha de valorar el

plan, conjuntamente con el resto de
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retribuciones.

Nuestra objecion principal en este

Votaciéon punto del orden del dia es la elevada
consultiva retribucién del vicepresidente, a pesar
15. politica En contra de estar por debajo de otras empresas
retributiva del del IBEX 35 y del sector financiero.
consejo Ver "Informe CCOO Votacion

consultiva Caixabank 2013"

VOTACION CONSULTIVA

Las retribuciones por ser miembro del consejo son significativas (90.000 €). Si
se participa en alguna comisién, hay que afiadir 30.000 €. Estas cantidades
pueden afectar a la independencia de los consejeros independientes. Como
aspecto positivo destacar la reduccion del 10% acordada en julio de 2012 (tras

la recomendacién del gobierno).

La retribucion del Presidente es elevada 1.000.000 de euros.

El diferimiento del 50%-60% de la retribucién variable es positivo, si bien
insuficiente (en tercios durante tres afios). Las acciones no podran transmitirse

durante un afio. Esto es positivo, pero también insuficiente.

El importe en acciones a distribuir entre el Vicepresidente y Consejero
Delegado y los altos directivos es significativo (1.080.000 €), si bien no
excesivo como hemos visto en otras empresas del IBEX 35. No obstante, es
necesario incluir la distribucion individualizada de forma que podamos valorar la

equidad y proporcionalidad del plan.
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En los principios generales de la remuneracion se hace referencia a la
sostenibilidad y al proyecto social y empresarial. Esto es interesante; no
obstante, se deberia profundizar en los aspectos sociales y de RSE a

considerar, asi como en los grados de cumplimiento de estos objetivos.

Se ha de definir mejor la politica retributiva con respecto a los “retos

individuales de los profesionales”.

En relacion con la prevision social, existe un sistema adicional para directivos
con compromisos asumidos antes de una determinada fecha (seria de interés

mencionarla). Se entiende que en los nuevos casos esto ya no es asi.

Los importes son del 8,5% del salario mensual durante los 108 primeros meses
y 7,5% después. Las aportaciones que exceden los limites legales se

instrumentan a partir de una pdliza de excesos.

Las remuneraciones de los consejeros independientes son elevadas, como ya
hemos comentado con anterioridad (entre 115.000 € y 144.000; salvo un caso
de 86.000). La retribucion del presidente también es elevada 1.115.000 € y la
del vicepresidente es muy elevada (2.592.000 €), excesiva en términos
absolutos, si bien inferior a la de las grandes empresas del sector, que como
hemos podido ver al principio de esta campafia son excesivas Yy

desproporcionadas.
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CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE FERROCARRILES, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos, Si
bien inferiores a los de 2011. Los
informes de auditoria no presentan

problemas.
Cuentas L
En nuestra opinion, estos puntos
anuales »
o (cuentas anuales y gestion del
individuales y _ . i
1. . Abstencién consejo) se deberian someter a
consolidadas .
y votacion separadamente al ser
y gestion del _
_ asuntos sustancialmente
consejo _ . _
independientes. En relacion con la

RSE, la aproximacion de CAF a la
misma es muy basica, tal y como

podemos observar en su pagina Web.

CAF propone destinar el 11% del
beneficio individual a reservas y el
89% a dividendos. En relacion con el
L resultado consolidado, supone el 36%
Aplicacion del . .
2. Abstencion (el resultado que la sociedad reparte
resultado S o
es el individual). En nuestra opinion,
esta politica no esta en linea con el Il
AENC (moderacion de rentas y

reinversion de beneficios).
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No hay consejeros independientes en

_ CAF. Todos son “otros consejeros
Reeleccion de . _ _
) . externos”, dominicales o ejecutivos. El
3.1. consejero Abstencion o N _
) _ Caodigo Unificado de Buen Gobierno
ejecutivo .
recomienda que haya al menos un

tercio de consejeros independientes.

Reeleccion de
3.2. | otro consejero | Abstencion Ver punto 3.1.

externo

Reeleccion de
3.3. | otro consejero | Abstencion Ver punto 3.1.

externo

Reeleccion de
3.4. | otro consejero | Abstencion Ver punto 3.1.

externo

El auditor lleva 11 afios trabajando con

y la empresay el grupo. En nuestra
Reeleccion de o )
4, ) En contra opinién, plazos superiores a 10 afios
auditor )
podrian comprometer la

independencia del auditor.

Votacion

consultiva
Ver documento “Informe CCOO

5. politica En contra y _
Votaciéon consultiva CAF 2013".

retributiva del

consejo
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Como hemos visto en otras juntas, a
través de esta actualizacion, la
empresa consigue determinados
efectos positivos para su fiscalidad y

Actualizacion . N o
7. Abstencion contabilidad. En nuestra opinion, es

de balances . o .
necesario redefinir un nuevo sistema
fiscal en el que las cargas de las
diferentes partes que lo componen,

estén mas equilibradas.

VOTACION CONSULTIVA

No incluye retribuciones individualizadas, la mayoria de las empresas ya lo
hace. Esto es una falta clara de transparencia que debe ser corregida en el
futuro.

La retribucion del consejo no ha parado de crecer desde 2010 (1.178 miles de
euros en el ejercicio de 2010, 1.293 miles de euros en el ejercicio de 2011 y

1.394 miles de euros en el ejercicio 2012).

En el informe anual de gobierno corporativo, la informacion es escasa. La
retribucién segun este ultimo informe solo se refiere a los consejeros externos.

¢, Qué han percibido los consejeros ejecutivos?
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DISTRIBUIDORA INTERNACIONAL DE ALIMENTACION, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos, Si
bien en materia de RSE DIA se
Gestion del . encuentra muy rezagada con respecto
1.3. ) Abstencidn )
consejo a las empresas del IBEX 35; ni
siquiera presenta un informe de

sostenibilidad.

Nuestra objecion en este punto del
orden del dia se debe a la politica de
RSE de DIAy a la rendicion de

cuentas de la misma, que en nuestra

Reeleccion de
2.2. consejero Abstencién o N _
_ . opinién, es manifiestamente mejorable
ejecutivo. o _
(ni siquiera presenta un informe de
sostenibilidad). Esto debera cambiar

en el futuro.

Es miembro de dos comités de
supervision, un comité estratégico, un

y comité financiero, miembro de dos
Reeleccion de _
_ . consejos y observador de una
2.3. consejero Abstencion .
o empresa. Consideramos que su
dominical _ .
presencia en todos estos comités y

empresas puede mermar su

participacion en el consejo de D.I.A.
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Se propone entregar el 50% en
acciones y el 50% en efectivo. Se
Entrega del prevé una clausula de indisponibilidad
50% de la de las acciones para los consejeros no
4. retribucién del | Abstencion ejecutivos (hasta el cese). En nuestra
consejo en opinion se deberia prever una clausula
acciones similar para los consejeros ejecutivos,
de forma que se ligara la retribucion
con el largo plazo.
Propone modificar (al alza) el tope
establecido del plan de incentivos. En
Plan de nuestra opinion, se trata de adaptar el
incentivos a plan a los intereses de los directivos y
largo plazo consejeros ejecutivos. Este tipo de
5.1. 2011-2014 En contra modificaciones y correcciones no se
(sin suelen realizar en la situacion inversa;
consejeros es decir, en casos en los que serian
ejecutivos) necesarias para limitar retribuciones,
gque como ya hemos visto en muchas
ocasiones, son excesivas.
Plan de
incentivos a
largo plazo
5.2. 2011-2014 En contra Ver punto anterior.
(con
consejeros
ejecutivos)
Votacion
consultiva
Ver documento "Informe CCOO
7. politica Abstencién
Votacion consultiva DIA 2013"
retributiva del
consejo
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VOTACION CONSULTIVA

Aspectos positivos del informe:

Se prevé que los consejeros no ejecutivos mantengan sus acciones hasta el

cese.

Existen criterios de indisponibilidad de las acciones desde su adquisicion (2
afos) para los consejeros ejecutivos, asi como también retener un namero
minimo de acciones hasta el final de su mandato (dos veces el valor de la
retribucion anual total). Este ultimo aspecto es poco habitual dentro de las

empresas del IBEX 35.

En el disefio de la politica de retribuciobn variable incluye cuestiones de
sostenibilidad y largo plazo, asi como clausulas que permitan reclamar

retribuciones inadecuadas.

Aspectos negativos del informe:

Se usa asesoria externa para revisar la politica retributiva del consejo, asi
como también se busca alinear la politica con las "mejores practicas del
mercado". No obstante, no menciona una relacion entre la remuneraciéon del

CEO de la empresa y el salario del trabajador medio y mediano de la empresa.

Las clausulas de mantenimiento de las acciones de los consejeros ejecutivos
son avanzadas en relacion con otras empresas del IBEX 35; no obstante, aun
insuficientes. Los planes deberian de ser de largo plazo (5-6) afios y preveer

una indisponibilidad de, al menos, 2 afios de las acciones.

Es positivo que se consideren criterios no financieros para determinar la
retribucion variable; no obstante, se deberia avanzar mas y considerar criterios

de RSE (no Unicamente el cumplimiento de las normas y procedimientos).
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La retribucion de los consejeros es significativa pero no excesiva (se mueve en
un rango de 75.000 € a 105.000 €), salvo la presidenta del consejo (150.000 €).

La Junta determina el importe global a percibir por el consejo y sera el consejo
el que haga el reparto individualizado. En nuestra opinion, la junta debe
determinar ambos importes (global e individualizado) con caracter vinculante y

por todos los conceptos (incluido el desempefio de funciones ejecutivas).

Los criterios que determinan la retribucion variable son opacos "en funcién del
cumplimiento de una serie de objetivos de negocio de la Sociedad y de su
Grupo y de determinados indicadores referenciados al valor de las acciones de
la Sociedad ". "La remuneracion de caracter variable, que dentro del Consejo
Unicamente se aplica al consejero ejecutivo, se basa en criterios objetivos que
pretenden evaluar la contribucion del consejero ejecutivo (en tanto que directivo
de la Sociedad) a los objetivos de negocio de la Sociedad y de su Grupo,
incluyendo tanto objetivos de negocio a nivel del Grupo DIA (por ejemplo,
crecimiento de ventas en términos de like for like, del EBIT Ajustado, de la
cuota de mercado, etc.) como objetivos personalizados para el directivo (que
pueden ser tanto cuantitativos como cualitativos) durante el periodo
considerado. Durante el ejercicio 2012, en particular, en funcion del grado de
cumplimiento de los objetivos de negocio tomados como referencia y de la
valoracion de los objetivos personalizados, el sistema de prima anual (o bonus)
correspondiente al consejero ejecutivo ha podido variar entre 0 y el 200% del

denominado bonus target (o bonus objetivo inicialmente fijado)."

La retribucion del consejero ejecutivo: 834.000 € por desempefio de funciones
ejecutivas (449.000 € -retribucion fija y en especie- + 384.000 € -retribucion
variable- + 600 € -primas seguro de vida-); no cobra por ser consejero (el resto
de consejeros si). La retribucién es bastante significativa, si bien no tan elevada

como en otras empresas del IBEX 35.

El contrato del consejero ejecutivo cuenta con una clausula de indemnizacion:
45 dias/afio (desde 1986 a 2009) y 8 dias/afio (desde 2009) con el limite de su

ultimo salario bruto anual.
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Se prevén incrementos de 10.000 € por ser presidente del consejo y 5.000 €
por ser miembro del consejo; por ser presidente 0 miembro de las comisiones
del consejo. Los incrementos son significativos en términos relativos (del 6,67%
al 25%).
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DURO FELGUERA, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto .
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012. Los informes de auditoria no
presentan problemas. A la vez se
propone destinar el 57% del beneficio
a dividendos. En nuestra opinién, estas
dos cuestiones deberian haber sido
sometidas a votacién en dos puntos

Cuentas _ separados del orden del dia al ser

1. Abstencidn

anuales asuntos sustancialmente

independientes (tal y como recomienda

el Caédigo unificado de Buen Gobierno).

Por otra parte, la cantidad destinada a
beneficios es elevada y no esta en
linea con el Il AENC firmado por las

organizaciones empresariales y

sindicales.

Los resultados han sido positivos en
2012. No obstante, en materia de RSE,

y Duro Felguera tiene mucho que hacer.
Gestion del o _ _
2. ) En contra Ni siquiera tiene un apartado dedicado
consejo o ]
a ello en la pagina Web. Tan sélo

incluye unas vagas referencias a la

sostenibilidad y el medio ambiente. Por
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otra parte existen problemas con la
subrogacion de trabajadores, el
reconocimiento de derechos e
impedimentos para el desarrollo de la
accion sindical -despido de un afiliado
y representante de CCOO sin causa
justificada -
(http://www.industria.ccoo.es/industria/
menu.do?Informacion:Territorial:Asturi
es:487117).

Emisiones s )
En nuestra opinion, la junta nunca ha

convertibles, )
de ceder este derecho sin una causa

delegacion de . o
previamente justificada. En este caso

4. exclusion del | Abstencion . o
se aporta un informe y se limita la

derecho de _ y _
posible conversion al 10% del capital

suscripcion _
social.

preferente

No es necesario someterlo a la junta
ya que el capital social de las
entidades absorbidas esta
integramente participado por Duro
Felguera. Segun la propuesta de
acuerdo no hay efectos sobre el
» empleo, los trabajadores pasan a
Fusion por
5. En contra formar parte de la sociedad

absorcion
absorbente. No obstante, como hemos
visto en el punto 2, existen problemas
en relacién con las subrogaciones, el

reconocimiento de derechos de los
trabajadores en las diferentes

empresas del grupo y el desarrollo de
la accion sindical.
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El auditor lleva 14 afos trabajando con

y la sociedad y el grupo. En nuestra
Reeleccion de

7. . En contra opinién un plazo tan prolongado puede
auditor comprometer la independencia del
auditor.
Votacion
consultiva Ver "Informe CCOO sobre la politica
8. politica Abstencion retributiva del consejo Duro Felguera
retributiva 2013".
consejo

VOTACION CONSULTIVA

Los consejeros reciben "primas de asistencia” en lugar de dietas de asistencia,
si bien es cierto, que vienen a significar lo mismo. En nuestra opinion, este
incentivo es innecesario; los consejeros han de cumplir sus funciones de
supervision y control, para lo cual deben estar razonablemente retribuidos, pero

no es necesario incentivar su participacion en el consejo.

Hasta 2011, el presidente del consejo gozaba del derecho a una

indemnizacioén, ahora esto ya no es asi. Esto es positivo.

La retribucion fija de los consejeros y las dietas son adecuadas (34.200 € y
entre 0-5.400 € en 2012 por consejero).

La participacion en beneficios es significativa, especialmente para el caso de
los consejeros independientes (se mueve en un rango 78.500 € - 165.500 €).

En total, un 1,479% del beneficio de la sociedad.

La retribucion del consejero ejecutivo es bastante elevada 879.200 € por todos
los conceptos (por ser miembro del consejo 34.200 € + dietas 5.400 € +



CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 158

participacion en beneficios 86.600 € + retribucion fija 600.000 € + retribucion
variable 153.000 €).

Las retribuciones no son de las mas excesivas y desproporcionadas de las
empresas que hemos analizado. No obstante, la retribucion fija del consejero
ejecutivo es bastante elevada, como también lo es la participacion en
beneficios de los consejeros independientes. Por otra parte no se explican
adecuadamente los criterios de determinacion de la renta variable, asi como los

grados de cumplimiento. Para 2013, la politica sera similar.
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EBRO FOODS, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto .
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012 como hemos visto en el punto
anterior. En materia de RSE, segun el
andlisis del Observatorio RSC, Ebro
Foods se encuentra muy por debajo
de la media de las empresas del IBEX

5 Gestion del Abstencion 35 (0,94 frente a 1,38). Por lo tanto
consejo existe un amplio margen de maniobra
en este sentido. En relacion con la
aplicacion del resultado y el dividendo
extraordinario, estimamos que la
politica no es prudente y esta
Unicamente centrada en el beneficio

del accionista en el corto plazo.

Ebro Foods propone destinar
practicamente el 100% de las
reservas de las cuentas individuales a

L dividendos (el 57% de las reservas
Aplicacion del .
3. En contra consolidadas). Reparte 5,75 veces el
resultado _ o
resultado consolidado del ejercicio y
258,14 veces el individual. Esta

propuesta no esta en linea con el Il

AENC (moderacion de rentas y
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reinversion de beneficios).

Dividendo
extraordinario

En contra

Propone distribuir 18,4 millones de
euros adicionales (la parte que
corresponderia a las acciones que
estan en autocartera). En nuestra
opinion, el accionista esta
suficientemente bien retribuido (ver

punto anterior).

Votacion
consultiva
politica
retributiva del

consejo

En contra

Ver documento “Informe CCOO
Votacion consultiva Ebro Foods 2013

9.1.

9.3.

Autorizacion a
los miembros
del Consejo de
Administracién
para que
puedan
dedicarse, por
cuenta propia o
ajena, al
mismo, analogo
0
complementario
género
de actividad

que el que

constituye el

Abstencion

9.1. A Instituto Hispéanico del Arroz,
S.A. para ocupar el cargo de
Consejera en las siguientes
sociedades del Grupo Hisparroz: El
Cobujén, S.A, Dehesa Norte, S.A.,
Mundiarroz, S.A., Pesquerias Isla
Mayor, S.A., Australian Commodities,
S.A. e Islasur, S.A.
9.2. A don Antonio Hernandez
Callejas para ocupar el cargo de
Consejero en Deoleo, S.A.
9.3. A Dr. Rudolf-August Oetker para
ocupar el cargo de Chairman of the
Advisory Board en la sociedad Dr.
August Oetker KG, asi como para ser
miembro del Advisory Board de las
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objeto social de siguientes sociedades pertenecientes
Ebro Foods, al grupo Dr. August Oetker KG: Dr.
S.A., con Oetker GmbH, Dr. August Oetker
votacion Nahrungsmittel KG, Dr. Oetker
separada e International Beteiligungs GmbH, Dr.
individualizada August Oetker Nahrungsmittel
de la Beteiligungs GmbH y Hamburg
autorizacion Sudamerikanische Dampfschifffahrts
concedida a Gesellschaft KG.
cada
Consejero. En algunos casos puede parecer

|6gica la autorizacion (empresas del
grupo). No obstante, seria deseable
un informe en el que se analizaran las
posibles incompatibilidades que
pudieran surgir. Estimamos que la
informacion aportada para tratar este

tema es insuficiente.

VOTACION CONSULTIVA

Las retribuciones de los consejeros son significativas, especialmente para el
caso de los consejeros independientes (las cantidades podrian afectar a su

independencia): se mueven en un rango 117.700 € — 351.100 €.

La retribucion del consejero ejecutivo es elevada: 359.800 € (retribucion
estatutaria) + 23.200 € (dietas) + 37.600 € (dietas Deoleo) + 682.000 €
(retribucion fija) + 955.000 € (retribucion variable) = 2.057.600 € (total).

No hay criterios de RSE en la determinacién de la retribucién.

No se incorpora una relaciéon entre la retribucion del consejero ejecutivo y el

salario medio y mediano del trabajador en la empresa. Esto no es obligatorio;
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no obstante, muestra una relacion de equidad y proporcionalidad en el
esquema retributivo de la sociedad (En EEUU existe una exigencia en esta

linea. No obstante, esta sufriendo dificultades en su aplicacién).
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ENAGAS, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios

recomendado

Enagéas propone distribuir el 92,5% del
beneficio a dividendos. En nuestra
opinion, esta propuesta no esta en
linea con el Il Acuerdo para el Empleo
Propuesta de y la Negociacion Colectiva (2012-
2. aplicacion del En contra 2014) firmado en 2012 por las
resultado confederaciones sindicales CCOO,
UGT vy las patronales CEOE y
CEPYME en el que se incide en la
moderacion de rentas y la reinversion

de beneficios.

Los resultados han sido positivos en
2012. No obstante, Enagas se suele
Gestion del encontrar por debajo de la media del
3. consejo de Abstencién IBEX 35, segun los andlisis que
Administracion realiza el Observatorio RSC afio tras
afo; por lo tanto, tiene un amplio

margen de mejora en este campo.

Se propone su reeleccién por un
Reeleccion de periodo de 4 afios. Fue elegido por
5.2. consejero En contra primera vez en 2004; por lo tanto
independiente podria ser independiente hasta 2016.

No obstante, se propone su reeleccién
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por cuatro afios (hasta 2017) y
superaria el nUmero maximo de afios
recomendado por el Cédigo Unificado

de Buen Gobierno.

Se propone votar la retribucion
maxima del consejo (1.115.741 €) y su
distribucion segun conceptos. Las
cantidades aqui propuestas son
significativas si bien no excesivas,

Retribucion de _
como hemos visto en otras empresas

6. los miembros | Abstencidn
del IBEX 35. No obstante, estimamos
del consejo
que también se deberian someter en
este apartado las remuneraciones por
el ejercicio de funciones ejecutivas,
gue en esta propuesta quedan al
margen.
La politica con respecto a las
indemnizaciones de los consejeros y
Votacién la retribucion excesiva y
consultiva desproporcionada del Presidente
7. politica En contra Ejecutivo (incluso si la comparamos
retributiva con el resto de consejeros y la alta
consejo direccion) nos llevan a proponer un

voto en contra de esta propuesta de

acuerdo.

VOTACION CONSULTIVA

Aspectos positivos del informe:

El plan de pensiones del presidente ejecutivo y la alta direccion esta en el plan
de empleados de la empresa.
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Se han tenido en cuenta las observaciones realizadas por accionistas,
inversores institucionales internacionales y "proxy advisors" y criterios del
Comité de Supervisores Bancarios Europeo (CEBS). Gran parte de estas
observaciones coinciden con las que venimos realizando afio tras afo:
divulgaciéon de objetivos para la determinacién de la renta variable y grado de
cumplimiento, politica respecto a indemnizaciones, programas de incentivos a
largo plazo, diferimiento de pagos en la retribucion variable, clausulas de

rescate o "clawback" en casos de fraude o comportamiento impropio, etc.

El informe en general es de los mas completos que hemos visto del IBEX 35,
incluye referencias a afios anteriores y se analiza en un alto nivel de detalle los
objetivos de la empresa considerados en la politica retributiva, los indicadores y

objetivos y el grado de cumplimiento de los mismos.

Enagés incluye una informacién bastante completa de la retribucién de la alta

direccion, algo no habitual dentro del IBEX 35.

Aspectos negativos del informe:

El presidente y los directivos tienen un plan complementario de pensiones,

instrumentado a través de un seguro.

Seria de interés que Enagas considerada a otras partes interesadas a la hora
de determinar la politica retributiva del consejo y la alta direccion;
especialmente la de los trabajadores y las organizaciones sindicales que los
representan. La inclusion de un ratio Retribucién CEO/Salario medio y mediano
trabajador de la empresa seria muy oportuno.

Hay algunas cuestiones que deben ser mejor explicadas: "ciertas retribuciones
en especie habituales en este tipo de contratos”. Seria deseable conocer esto
en detalle, ya que suponen 67.000 € en 2012 para el presidente ejecutivo u

11.000 € de media para la alta direccion.
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Hay cuestiones que deberian ser mas claras e incluirse en el informe de
retribuciones para que la junta opine sobre los mismos: "A principio de cada
ejercicio, la Comisibn de Nombramientos, Retribuciones y Responsabilidad
Social Corporativa valora el grado de cumplimiento de los “Objetivos de
Compaiiia” del ejercicio que se acaba por cerrar y formula la propuesta de la
retribucidon variable que al Presidente Ejecutivo puede corresponder por dicho
ejercicio, que es aprobada por el Consejo de Administracién con la abstencién
en la deliberacion y voto del Presidente del Consejo”. "Como se ha sefialado, la
fijacion de los “Objetivos de Compafiia” para 2013 que determinan en parte la
valoracion del nivel de desempefio la Alta Direccion y sirven de partida para la
fijacion de sus objetivos especificos, se encuentra a la fecha de aprobacion por
el Consejo de Administracion del presente Informe Anual de Retribuciones en
fase de elaboracion en la medida en que su determinacion viene condicionada
por las lineas de la actualizacion de la estrategia de la Compafia que ésta no
hard publica hasta después de dicha fecha. A ello debe afadirse el mayor
plazo de tiempo que requiere el inicio de la aplicacién de la nueva politica de
determinacion de la retribucion variable que se ha descrito".

Las retribuciones de la mayoria de consejeros son significativas pero no
excesivas, se mueven en un rango 37.000 € - 81.000 €, salvo el caso de un
consejero que es superior 103.000 €. Las retribuciones de la alta direccion son
bastante significativas, si bien no tan elevadas como otros casos que hemos
visto dentro del IBEX 35. La retribucion media de un directivo es: 192.000 €
(retribucion fija) + 84.000 € (retribucion variable) + 11.000 € (retribucién no
dineraria) + 8.000 € (aportacion plan de pensiones) + 14.000 € (aportaciéon

seguro pensiones) = 310.000 € (total).

La indemnizacion del presidente consejo asciende a 3 anualidades, la del
consejero delegado a 2, porque el Consejo de Administracion "ha considerado
oportuno seguir las mas recientes recomendaciones de Buen Gobierno
Corporativo".

En nuestra opinion, la mejor forma de seguir estas recomendaciones es no
establecer ningun tipo de clausula y vincular estos contratos a las mismas

normas que rigen para el resto de trabajadores en la empresa.
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La retribucion del consejero delegado es muy elevada y claramente
desproporcionada (incluso si la comparamos con el resto de consejeros y
directivos de Enagas): 64.000 € (por ser miembro del consejo) + 960.000 €
(retribucién fija) + 576.000 € (retribucion variable) + 67.000 € (retribucion no
dineraria) +10.000 € (aportacion plan de pensiones) + 190.000 € (prima seguro
mixto compromiso pensiones) + 72.000 € (prima seguro de vida)) = 1.939.000

euros.



CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 168

ENDESA, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto .
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012. En materia de RSE, Endesa se
encuentra por encima de la media de
las empresas del IBEX 35, segun el
) _ andlisis que realiza el Observatorio
3. | Gestion social | Abstencion
RSC; media que como ya hemos
comentado en otras ocasiones es
baja. Por otra parte, la politica
retributiva del consejo es excesiva y

desproporcionada (ver punto 9).

Es consejero dominical por Enel.
Nuestra objecion en este punto del
orden del dia se basa en que hay un

- exceso de representacion de
Reeleccion de . _ o
5. . Abstencion consejeros dominicales (44%) y el
consejero _ _
porcentaje de consejeros
independientes no llega al 33%
recomendado por el Cédigo Unificado

de Buen Gobierno (22% en 2012).
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Es consejero dominical por Enel.
Nuestra objecion en este punto del
orden del dia se basa en que hay un

y exceso de representacion de
Reeleccion de . _ o
6. . Abstencion consejeros dominicales (44%) y el
consejero _ _
porcentaje de consejeros
independientes no llega al 33%
recomendado por el Cédigo Unificado
de Buen Gobierno (22% en 2012).

Es consejero independiente. Nuestra

objecién en este punto del orden del
dia es que participa en otros 5
consejos de administracion, es
. presidente de Mediaset,
Reeleccion de _ _ _
7. _ En contra vicepresidente de la Deusto Business
consejero _
School y patrono de tres fundaciones.
En nuestra opinion, el excesivo
namero de cargos puede dificultar su
capacidad de dedicacion al consejo de

Endesa.

Es consejero independiente. No
participa en mas de 5 consejos; no
obstante, tiene bastantes cargos:
secretario no consejero de cuatro

- consejos, es consejero de ACS,
Reeleccion de . o .
. . preside 3 organizaciones/fundaciones
8. consejero Abstencién _ _ )
_ _ y es vicepresidente de otra. Ademas
independiente o _
es abogado en ejercicio (socio-
presidente). En nuestra opinion, este
exceso de cargos puede afectar a su
capacidad de dedicacion al consejo de

Endesa.
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Votacion
consultiva

Informe Ver documento "Informe CCOO
9. n En contra y _
politica Votacion consultiva Endesa 2013".

retributiva

consejo

VOTACION CONSULTIVA

Los consejeros, Unicamente por ser miembros del consejo, tienen derecho a
multiples conceptos retributivos diferentes; todos ellos elevados: asignacion fija
(48.081 €) + participacion en beneficios (202.199 €) + dietas (se mueven en un
rango de 14.000 € a 58.000 €). Este tipo de remuneraciones (tan elevadas)

puede afectar a la independencia de los consejeros con respecto a la sociedad.

Retribucién del Presidente: retribucion fija (48.081 € + 812.000 € = 860.081 €) +
retribucion variable (202.199 € + 1.130.816 € = 1.333.015 €) + dietas (46.077 €)
+ otras retribuciones (10.547 €) + aportaciones planes de pensiones (212.218
€) + prima de seguro de vida (112.513 €) = 2.574.451 €. La cantidad es

claramente excesiva.

Retribucién del consejero delegado: retribucion fija (710.500 €) + retribucion
variable (651.663 €) + otras retribuciones (135.983 €) + aportaciones planes de
pensiones (193.978 €) + prima de seguro de vida (109.386 €) = 1.801.510 €. Al

igual que en el caso anterior, la cantidad es claramente excesiva.

En relacion con la partida otras retribuciones, es necesario conocer a qué
corresponde la misma con detalle. En el caso del consejero delegado ha
supuesto 135.983 € en 2012 y 181.028 € en 2011, cantidades muy elevadas,

que merecen una explicacion pormenorizada.

La retribucidn del Secretario General del Consejo de Administracion (desde el
26/06/2012): retribucion fija (278.918 €) + retribucion variable (119.536 €) +
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otras retribuciones (11.483 €) + aportaciones planes de pensiones (116.015 €)
+ prima de seguro de vida (18.087 €) = 544.039 €. Ademas ha recibido un
anticipo/préstamo que asciende a 168.283 €. Otra retribucidon claramente

desproporcionada.

No se explican los criterios que determinan la retribucion variable, tampoco los
grados de cumplimiento que dan derecho a la retribucion finalmente percibida.

Indemnizaciones para casos de despido: de una a cuatro veces la retribucion
anual. Segun Endesa esto se ajusta a la "practica habitual del mercado” como
se deriva de los informes solicitados por la Compaiiia”. En nuestra opinion esta
practica va contra las tendencias actuales de gobierno corporativo; estos
blindajes estan desapareciendo. No se puede permitir que los consejeros y
directivos tengan condiciones privilegiadas y desvinculadas de las condiciones

de los trabajadores de la empresa. Simplemente inaceptable.

Pacto de no competencia post contractual (dos afios): cantidad maxima 1,25
veces la retribucion anual para el consejero ejecutivo. Esto supone un

complemento mas a la ya excesiva indemnizacion del consejero delegado.

En la politica disefiada para afios futuros se ha decidido no percibir la
participacion en beneficios de 2013, cantidad que como hemos visto suele
superar los 200.000 € (en 2012 y 2011). No obstante, actualizaran las dietas y
la retribucion fija para que la disminucion sea del 25%, ya que de otra forma,
ésta seria mucho mayor. Aun asi, la retribucién por ser miembro del consejo

sigue siendo excesiva.

Se propone también reducir la retribucién variable en un 20% en 2013 y en los
casos del consejero delegado y presidente, en un 30%. Como hemos visto en
el andlisis del informe, estas reducciones, en los casos del consejero delegado

y presidente, serian insuficientes.
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FERROVIAL, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto

N° Propuesta Comentarios

recomendado

Ferrovial propone destinar el 99%
del beneficio a dividendos. Esta
propuesta no esta en linea con el
Il Acuerdo para el Empleo y la
Aplicacion del Negociacion Colectiva (2012-2014)

2.1. resultado del En contra firmado en 2012 por las

ejercicio 2012 confederaciones sindicales CCOO,

UGT y las patronales CEOE y
CEPYME en el que se incide en la
moderacién de rentas y la

reinversion de beneficios.

Ferrovial propone destinar 183

millones méas a dividendos. Como

Distribucién de hemos visto en el punto anterior,

dividendos con

2.2. En contra
cargo a

los accionistas de Ferrovial estan
suficientemente bien retribuidos.
reservas Entre los puntos 2.1y 2.2, se
propone repartir el 125% del

beneficio.

Los resultados han sido positivos
en 2012, si bien Ferrovial se suele
encontrar en la media de las
empresas del IBEX 35, segun el

Gestion del

3. consejo de Abstencion

o y analisis que realiza el Observatorio
Administracion

RSC, que como ya sabemos es

insuficiente (rango 1-2 en una

valoracion que va de 0 a 4). Por
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otra parte, la politica de
distribucion de beneficios no es
sostenible y los criterios de
retribucion de los consejeros son
poco claros, no vinculados al largo

plazo y excesivos.

5.1.

Reeleccion de

consejero

Abstencion

Es consejero ejecutivo y dominical.
Nuestras objeciones con respecto
a los consejeros ejecutivos las

hemos expresado en el punto 3.

5.2.

Reeleccion de

consejero

En contra

Lleva en el consejo desde 1999
(més de los 12 afios
recomendados). Ademas ha sido
consejero delegado de Ferrovial de
1999 a 2002. Se propone su
reeleccibn como consejero
independiente. Por las razones
anteriormente expuestas,
recomendamos votar en contra de

esta propuesta de acuerdo.

5.4.

Reeleccion de

consejero

Abstencién

Es consejero ejecutivo. Nuestras
objeciones con respecto a los
consejeros ejecutivos las hemos
expresado en el punto 3.

5.5.

Reeleccion de

consejero

En contra

Es consejero independiente desde
1999, superando claramente los 12
afios recomendados por el Cadigo
Unificado de Buen Gobierno.
Ademas ocupa diversos cargos en
consejos y entidades, lo que puede
mermar su capacidad de
dedicacion al consejo de Ferrovial.
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5.7.

Reeleccion de

consejero

En contra

Es consejero independiente desde
2000, por tanto superaria los 12
afios recomendados por el Cadigo
Unificado de Buen Gobierno.
Ademas participa en 5 consejos y
asesora y preside otros consejos
de diversas organizaciones, lo que
puede mermar su capacidad de

dedicacion al consejo de Ferrovial.

5.8.

Reeleccion de

consejero

En contra

Es consejero independiente desde

2002. Si sale reelegido por el plazo

de tres afos, incumpliria el nimero

de afios maximo recomendado por
el Cédigo Unificado de Buen

Gobierno (12 afios).

6.1.

Sistema
retributivo: plan
de entrega de
acciones
(consejeros

ejecutivos)

En contra

Es un plan trienal; en nuestra
opinion, por tanto de medio plazo,
no de largo plazo (5-6 afios). Si
incluye clausulas de diferimiento (3
afos de la fecha de asignacion
anual). El nimero maximo de
acciones asciende a 275.000
(0,037% del capital social). Se fijan
tres criterios para determinar el
namero de acciones que
corresponderan a cada
beneficiario, pero no conocemos
su ponderacién, ni el nivel de
cumplimiento de cada uno de ellos
que sera fijado con posterioridad.
No tenemos conocimiento de la
asignacion individualizada y por lo

tanto, no podemos valorar la
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equidad y proporcionalidad del

plan.

Mismaos criterios que el plan

anterior, por lo tanto, los

Sistema comentarios para el punto anterior
retributivo: plan son validos para este. El nUmero
6.2. de entrega de En contra méaximo de acciones en este caso
acciones (alta asciende a 525.000 (0,071% del
direccion) capital social). En este caso

tampoco conocemos el nimero

exacto de beneficiarios.

Votacion

consultiva
B Ver documento “Informe CCOO
9. politica En contra y . _
- Votacion consultiva Ferrovial 2013”
retributiva del

consejo

VOTACION CONSULTIVA

Los criterios no incluyen un ratio remuneracion CEO / salario trabajador medio

y mediano de la empresa.

Las dietas son significativas, se mueven en un rango de 1.500-3.000 euros.

El porcentaje que representa la retribucion variable respecto a la fija es elevado

(se puede mover en un rango 60%-150%).

Hay objetivos cuantitativos y cualitativos, que representan un 60% y 40%
respectivamente de la retribucion variable. No se entra al detalle en su
definicion, simplemente se enumeran, tampoco conocemos las ponderaciones
que representan dentro de ese 60% y 40%, ni los niveles objetivos de

cumplimiento.
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Hay planes de acciones de opciones sobre acciones (afios 2006 y 2008).

Asimismo hay un plan 2010, por el que los consejeros han recibido acciones en
2012. Todos estos planes incrementan de manera significativa la retribucion de
algunos consejeros. El plan 2013 sera sometido a la junta general (comentado

en el informe sobre la junta de accionistas).

La indemnizacion de un alto directivo de la sociedad ha supuesto un

desembolso de 8.100.000 euros brutos. Cantidad claramente excesiva.

Concepto retributivo de caracter diferido: para determinados directivos y
consejeros ejecutivos que se percibe bajo unas determinadas circunstancias
(despido improcedente, etc.). Se realizan aportaciones a un seguro (1.060.642

euros para consejeros ejecutivos). Este tipo de retribuciones no deberia existir.

Las retribuciones por asignacion fija + dietas + remanente son significativas,
especialmente en el caso de consejeros independientes y se mueven en un
rango de 120.000-226.000 euros.

Las retribuciones de los consejeros ejecutivos son elevadas 2,1, 28 y 3,4
millones de euros, a las que hay que sumar los significativos planes de

opciones y acciones a los que tienen derecho.
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FLUIDRA, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Fluidra propone destinar 22,75 veces
el resultado que propone destinar a
reservas en el punto 2. El 25% de las
reservas (cuentas individuales) o el
6% de las reservas + prima de emision
(cuentas individuales). El 9% de las
reservas y el 4% de las reservas +

Distribucién prima de emisién de las cuentas
del dividendo consolidadas.
3. Abstencion
con cargo a En relacion con el beneficio
reservas consolidado supone en 48% del
resultado. No supera el 50% del
beneficio; no obstante, una politica
algo mas prudente de reparto del
dividendo hubiera sido deseable, en
linea con lo firmado en el Il AENC
(moderacion de rentas y reinversion de

beneficios).

Los resultados consolidados han sido

» positivos en 2012. En relacion con la
Gestion del . ] o o
4. _ Abstencién | RSE, no hay mas que visitar la pagina
consejo . _
Web de Fluidra para ver que tiene una

aproximacion muy basica a la misma.
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El auditor lleva 9 afios trabajando con

y la sociedad y 11 con el grupo. En
Reeleccion de o )
S. ) En contra nuestra opinion plazos superiores a 10
auditor . )
afos podrian comprometer la

independencia del auditor.

Las retribuciones son significativas si

bien no excesivas como en otras

Votacion _ _
_ juntas que hemos visto en esta
consultiva . _
. campafa. No obstante, existen
6. politica En contra

o cuestiones, que no pueden ser
retributiva del
_ aprobadas. Ver documento “Informe
consejo . _ _
CCOO Votacion consultiva Fluidra

2013”

Nuestra objecion en este punto del

orden del dia es la siguiente: “En la
actualidad es también miembro
directivo de las compafiias siguientes:
» Vast Lava, HL Partners, Airtac
Reeleccion de . .
_ . International, BG International
8.1. consejero Abstencion _
. . Holdings”.
independiente _ o
Consideramos que su participacion
como directivo en un niamero
significativo de empresas puede
afectar a su dedicacion al consejo de

Fluidra.

Nuestra objecion en este punto del
orden del dia es la siguiente:

y “En la actualidad, ya no presta
Reeleccion de o _
) » servicios al Grupo Fluidra, y centra su
8.5. consejero Abstencion o . _ -
o actividad profesional en la direccion de
dominical _ _
diversas sociedades.

D. Bernardo Corbera Serra es
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Consejero Delegado del Consejo de
Administracion de Edrem, S.L.”

No tenemos la seguridad de que su
actividad profesional le permita dedicar
el tiempo suficiente al consejo de
Fluidra.

Misma objecion que en el punto
anterior:
“En la actualidad no presta servicios

para el Grupo Fluidra, y centra su

Reeleccién de actividad profesional en la direccion de
8.6. consejero Abstencion diversas sociedades inmobiliarias, de
dominical comunicacién y familiares.

D. Oscar Serra Duffo es presidente del
Consejo de Administracion de Boyser,
S.L.“

Conocemos en namero inicial de
beneficiarios, 7 —no obstante, podria
variar-, y el numero total de acciones y
opciones a entregar. No conocemos la
distribucion individualizada del plan,
gue es fundamental para valorar la
equidad y proporcionalidad del plan. El

Plan de plan son tres ciclos de tres afios (se
9. En contra
incentivos solapan entre si). No conocemos
tampoco el coste estimado maximo
para la empresa. En relacion con la
parte del plan de las acciones, la
cantidad es significativa, si bien no
excesiva (se mueve en un rango
aproximado de 540.000 € -con la

accion en minimos- a 2.010.000 € -con
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la accidbn en maximos-). No obstante,
la empresa no informa

adecuadamente de la otra parte del

plan, la de las opciones, asi como su

relacion conjunta.

VOTACION CONSULTIVA

Retribucién del consejero delegado: 250.000 € (retribucion fija) + 95.994 €
(variable) + 96.000 € (miembro del consejo) + 13.333 unidades RSU plan de
acciones + 40.000 derechos SAR del plan de opciones + 4.320 € (seguro salud
familiar) + 5.644 € (vehiculo) + prestacion por muerte (3.771 € de prima, 4
anualidades retribucion fija) + pension 75% retribucion fija hasta los 65 afios +
16.000 € (fondo jubilacion).

Existen multiples conceptos y las cantidades son significativas, si bien no de las
mas excesivas dentro de las empresas que hemos visto en esta campafia de

juntas.

En la determinacién de la retribucién variable, conocemos lo que representa
respecto a la retribucion fija (50% en base 100), el rango en que se mueve el
cumplimiento de la misma (40%-200%) y los indicadores econdémicos en los
que se basan (no hay ningun criterio de sostenibilidad o RSE). No obstante, no
conocemos los niveles minimos y maximos de cumplimiento de esos

indicadores, algo fundamental para valorar cualquier plan.

Por otra parte, se siguen manteniendo los criterios de “comparacion con el
mercado” para justificar subidas retributivas; no se utilizan comparativas con la
retribucién del trabajador medio y mediano de la empresa (el fondo de
jubilacion aumenta en 10.000 €, de 16.000 € a 26.000 €).

El consejero ejecutivo tiene derecho a dos anualidades de retribucién fija como

compensacion post-contractual de no competencia (2 afios), asimismo tiene
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derecho a indemnizacion (por decision de la empresa de finalizar la relacion) al
importe de tres anualidades (fijo + variable afio precedente). Tiene derecho a
percibir la indemnizacion en caso de cambio de titularidad en el capital social
de la empresa. Estas clausulas son excesivas y no siguen las

recomendaciones de buen gobierno de consenso internacional.

Las retribuciones del resto de consejeros son significativas (de 70.500 € a

115.000 €), especialmente en el caso de consejeros independientes.
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GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido negativos en
2012 (ver punto 1). En materia de
RSE, Gamesa se suele encontrar por

Gestion del » encima de la media del IBEX 35,

3. ) Abstencion ] o _

consejo segun los analisis que realiza el

Observatorio RSC, si bien, como ya
hemos comentado en anteriores

ocasiones, esta media es baja.

Participa en 3 consejos, es
administrador Unico de 3 sociedades,

L "entre otros cargos", es presidente del
Ratificacion _ o
_ Instituto de Ingenieria, profesor
de consejero En contra _
) _ asociado y de dos masters. En nuestra
5.3. | independiente o y
opinion, la acumulacion de tantos

cargos puede mermar su capacidad de

dedicacion en el consejo de Gamesa.

Es consejero "independiente" desde

Reeleccién de 1976, superando claramente los 12
consejero En contra afos en el cargo (méximo

5.4. | independiente recomendado por el Codigo Unificado

de Buen Gobierno).
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En la actualidad desempefia, entre
otros, los cargos de Presidente de la
Confederacion Empresarial de Bizkaia
(CEBEK), Presidente del Consejo de
Administracion de GIROA (Grupo
Dalkia), Consejero de la Autoridad

Portuaria de Bilbao, miembro del

Reeleccion de Comité Estratégico de IK4 Research
consejero Abstencién | Alliance y miembro del Patronato y del
independiente Consejo Estratégico del Centro de

Estudios e Investigaciones Técnicas
de Gipuzkoa (CEIT).

En nuestra opinion, la acumulacion de

5.6.

cargos, entre ellos la presidencia de la
Confederacion Empresarial de Bizkaia,
puede mermar su participacion y

dedicacion en el consejo de Gamesa.

Es director general de una entidad,
presidente de otra, consejero de dos

y entidades, asesor de otras tres.
Reeleccion de o y
_ . En nuestra opinion, la acumulacion de
consejero Abstencion
_ . cargos, a pesar de no alcanzar los 5
5.7. | independiente _
consejos, puede mermar su

participacion y dedicacién en el
consejo de Gamesa.
"Desde 2011 es Adjunto al Presidente

del Grupo Cementos Portland

y Valderrivas y ostenta el cargo de
Reeleccion de o .
_ Administrador Unico de Portland,
5.8. consejero En contra o
_ . S.L.U. Ocupa asimismo el cargo de
independiente -
representante persona fisica de

Compafiia Auxiliar de Bombeo de

Hormigon, S.A.U. en los Consejos de
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Administracion de las sociedades
Cementos Lemona, S.A., Corporacion
Uniland, S.A. y Uniland Cementera,
S.A., entre otras; y el cargo de
representante persona fisica de
Participaciones Estella 6, S.L.U. en los
Consejos de Administracion de las
sociedades Navarra de Transportes,
S.A., Cementos Alfa, S.A. y Cementos
Villaverde, S.L.U., entre otras.
Igualmente ocupa el cargo de
representante persona fisica de
Uniland Cementera, S.A. en el
Consejo de Administracion de la
sociedad Portcemen, S.A., y es
miembro de la Junta de OFICEMEN
(Agrupacion de fabricantes de
cemento de Espafia)".

En nuestra opinién, la participacién en
multitud de consejos, "entre otros
cargos”, tal y como se menciona en la
propuesta de acuerdo, nos plantea
serias dudas con respecto a su
capacidad de dedicacion en el consejo

de Gamesa.

Se trata de un bonus en metélico y en
acciones.

Se estima que seran 70 beneficiarios.
Programa de

) ) Solo el presidente y el consejero
6. incentivos En contra

delegado, en su caso, estan
largo plazo

claramente designados. El resto de

beneficiarios son "los Altos Directivos

de la Sociedad determinados por el
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Consejo de Administracion®,
"determinados Directivos y empleados
de Gamesay en su caso, de
sociedades dependientes, designados
por el Presidente de la Sociedad". En
nuestra opinidon se deberia conocer
todos los beneficiarios del plan con
absoluta transparencia y claridad.

El plan es a medio plazo (2013-2015),
no a largo plazo (5-6 afos).

Se prevén diferimientos en el pago
(50% en 2016 y 50% en 2017). Esto
es positivo, si bien insuficiente.
Maximo numero de acciones a
entregar: 3.000.000 (200.000
Presidente o consejero delegado).
Esto se mueve en un rango (segun
valores histéricos maximo y minimo de
la accién): 3-109 millones de euros; a
valor actual supondria: 7 millones de
euros.

En el caso del presidente y/o
consejero delegado: rango 200.000 € -
7.000.000 €; 476.000 € (a valor
actual).

El bonus en metalico la sociedad
prevé: 18 millones de euros (consejo)
y 1,5 millones de euros (presidente y/o
consejero).

Los criterios de RSE incluidos son
positivos, pero limitados (GUnicamente
contemplan criterios de salud y

seguridad laboral).
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Los criterios de determinacion de la
retribucién son medibles y esto es
positivo; no obstante, se ha de
profundizar mas en el grado de
cumplimiento de los objetivos.
En nuestra opinién, quedan muchas
cuestiones pendientes de concretar;
una de ellas es la asignacion teorica
maxima individualizada por
beneficiario, de forma que podamos
considerar la equidad y
proporcionalidad del plan. Otra de
ellas, es la consideracion del total de
retribuciones y lo que ésta representa
con respecto al total; de esta manera
seriamos capaces de considerar si se
premia el medio plazo, ya que no es
un plan de largo plazo, que seria lo
deseable, y si realmente supone una
retribucién a medio plazo o mas bien
supone un nuevo concepto retributivo
destinado a maximizar la
remuneracion de los beneficiarios a
través del solapamiento con otras
retribuciones (como variable anual o a

corto plazo, en su caso).

La Junta determinarda la cantidad

méaxima de retribucién a percibir por el

Modificacion _ N
Consejo; esto es positivo. No obstante,
Estatutos . _ . _ _
7.7. . Abstencién | como viene siendo habitual, el consejo
Sociales: _ ] _ o
] asignara las cantidades individuales a
articulo 46

recibir por parte de cada consejero;

asimismo, las cantidades
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correspondientes al desempefio de
funciones ejecutivas quedan al
margen. En nuestra opinién, la junta
deberia votar TODOS los conceptos
retributivos, asi como también sus

limites.

Se propone votar la remuneracion
méaxima del consejo (2 millones de
euros). La cantidad es significativa, Si

bien no excesiva. No obstante, en

Fijacion del o _ ) _
o nuestra opinion la junta deberia opinar
limite de . o
9. o Abstencion sobre la retribucion individual de los
retribucion _ _
consejeros y global del consejo.
anual ] ] .
Ademas deberia considerar todos los
conceptos retributivos (también las
remuneraciones debidas al
desempeiio de funciones ejecutivas).
. La indemnizacion del anterior
Votacion _ _
. Presidente y Consejero Delegado es
consultiva .
11. it En contra claramente excesiva (ver documento
politica y .
o "Informe CCOO Votacion consultiva
retributiva

Gamesa 2013").

VOTACION CONSULTIVA

Aspectos positivos:

La fijacion de la retribucion variable sigue criterios claros, medibles y objetivos
e incluye criterios de RSE.

Aspectos negativos:
El maximo establecido como retribucion del consejo no es excesivo;, no
obstante si significativo (2 millones €), maxime si tenemos en cuenta que las

remuneraciones vinculadas al desempefio de funciones ejecutivos quedan al
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margen. Las retribuciones fijas son significativas: vicepresidente 150.000 €;
presidente de comisiones 120.000 €; 100.000 € vocal de las comisiones. Las
retribuciones del "consejero especialmente facultado" y por "ser miembro del
consejo”, son mas equilibradas: 60.000 €. Como aspecto positivo, merece la
pena destacar que no se acumulan las retribuciones (como en otros casos que
hemos visto), se percibira, en su caso, la mayor de las retribuciones. En 2012,
debido a la limitacion estatutaria, que se propone modificar en la junta de 2013,
los consejeros no han recibido retribucion fija, ni dietas.

Las dietas de asistencia son elevadas: 3.600 € (vicepresidente y presidentes de
comisiones) y 1.800 € (vocales de consejo y vocales de comisiones). Al menos
se prevé que se reduzcan al 50%, en caso de que sean virtuales, algo que no
es habitual dentro del IBEX 35.

Como viene siendo habitual, la politica retributiva del presidente y consejero
delegado se establece "de forma que sea competitiva respecto de otras
entidades comparables por mercado y dimension". No obstante, no existe una
referencia con los trabajadores de la empresa; por ejemplo, a través de un ratio
remuneracion CEO / salario medio y mediano de los trabajadores en la

empresa.

En relacion con la retribucion variable, se echa en falta una relacion de
retribucién a que da derecho, determinados grados de cumplimiento. Asimismo,
los criterios de RSE deberian incorporar mas cuestiones, ademas de las ya
mencionadas, de salud y seguridad laboral.

Con respecto a los incentivos a largo plazo: el programa de acciones del plan
de negocio 2011-2013, se adelanta "en virtud de las facultades delegadas por
la propia Junta”, ya que hay un nuevo plan 2013-2015. En nuestra opinion, los
planes han de ser mas a largo plazo (5-6 afios) y ser efectivamente llevados a
cabo; no adaptados y variados en el tiempo, gracias a las "facultades
delegadas". Por otra parte, se produce un solapamiento de retribuciones

(variable anual y variable a largo plazo). Son conceptos y objetivos que pueden
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ser, en ocasiones, contradictorios (retribucion variable a corto y largo plazo), de
ahi que sea preferible vincular los incentivos con el largo plazo.

La indemnizaciéon del presidente asciende a 2 afios (retribucion fija y dltima
variable). En nuestra opinibn no deberia existir este tipo de clausulas. La
referencia deberia ser las condiciones que tienen los trabajadores en la

empresa.

La retribucién del Presidente y Consejero Delegado: 278.151 € (devengados en
2012 de 450.000 € de salario anual fijo) + 0 € (variable anual: base de calculo
50% del importe de la retribucién fija; el presidente y consejero delegado ha

renunciado a su cobro en 2012) + 0 € (Incentivos a Largo Plazo).

El Secretario-Letrado-Asesor del consejo de Administracion tiene una
remuneracion bastante significativa: 200.000 € (por desempefio de sus
funciones) + 45.000 € (Comision de Auditoria y Cumplimiento) + 45.000 €
(Comision de Nombramientos y Retribuciones) + 45.000 € (Comision Ejecutiva
Delegada) = 355.000 €. No entendemos porqué en este caso si se pueden

acumular las retribuciones. Se produce un claro solapamiento.

La indemnizacién del Presidente y Consejero delegado anterior: 18 meses de
retribucion. 1.948.125 € + 187.500 € (por no respetar los 3 meses de preaviso)
= 2.135.625 €. Este tipo de blindajes abusivos, dan lugar a este tipo de
indemnizaciones abusivas. Ademéas de esta indemnizacion, en 2012 obtuvo
una retribucion fija de 326.838 euros. Por tanto en 2012, percibi6 2.462.463 €.
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GAS NATURAL, SDG, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto

N° Propuesta Comentarios

recomendado

Si tomamos la base de reparto de
Gas Natural (resultado pérdidas y
ganancias + remanente ejercicios
anteriores) el dividendo asciende al
74% de la base de reparto. Si sélo
consideramos el resultado de
pérdidas y ganancias, esta cifra
ascenderia a 78%. Esta propuesta

Aplicacion de ] ]
3. En contra no esta en linea con el Il Acuerdo

resultado
para el Empleo y la Negociacion
Colectiva (2012-2014) firmado en
2012 por las confederaciones
sindicales CCOO, UGT y las
patronales CEOE y CEPYME en el
que se incide en la moderacién de
rentas y la reinversion de

beneficios.

Los resultados han sido positivos
en 2012 y Gas Natural suele estar
entre las 10 primeras empresas del

IBEX 35 segun los analisis que

Gestion del

4. _ Abstencidn
consejo

realiza cada afo el Observatorio
RSC sobre la informacién en

materia de sostenibilidad de las

empresas; si bien, como ya hemos

comentado en otras ocasiones,

ésta es baja —se encuentra entre 1
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y 2 puntos en un rango 0-4 puntos-
. Por otra parte, existen algunos
problemas de gobierno corporativo
(ver el resto de Puntos del orden
del dia), que también han de ser
considerados a la hora de valorar

la gestion del consejo.

El auditor lleva 22 afios trabajando

con la sociedad y el grupo. En

Reeleccion de o _
5. En contra nuestra opinion, un periodo tan

los auditores ]
prolongado podria comprometer la

independencia del auditor.

Nuestra objecion en este punto del
orden del dia se refiere a la
retribucién de este consejero

ejecutivo, que es bastante

Reeleccion de significativa (550.000 € por ser
6.1. consejero Abstencion miembro del consejo + 550.000 €
ejecutivo por presidir la comision ejecutiva).

Ademas, las retribuciones se
solapan entre si, ya que lo logico
es que el presidente del consejo,

también presida esta comision.

Es socio de 4 entidades, socio
principal de otra, presidente de 3
mas, asesor de otra mas,

. presidente del consejo asesor de
Reeleccion de _ _
un Observatorio y consejero
independiente del SAREB. En

nuestra opinion, este exceso de

6.2. consejero En contra

independiente

cargos en diferentes entidades
puede mermar su dedicacion al

consejo de Gas Natural.
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Es presidente de una entidad,
consejero de otras dos, presidente
de un comité de inversiones,
presidente de CEOE y
Vicepresidente de Business

Europe. No participa en mas de

Reeleccién de cinco consejos; no obstante,
6.3. consejero Abstencion tenemos dudas mas que
dominical razonables de su capacidad de

dedicacion al consejo de Gas
Natural, dada la multitud de cargos
gue ocupa, especialmente la
presidencia de CEOE y
vicepresidencia de Business

Europe.

Informe sobre la
N Ver documento “Informe CCOO
politica - .
7. o En contra Votacion consultiva Gas Natural
retributiva del 013"

Consejo

VOTACION CONSULTIVA

Como es habitual en la propuesta de acuerdo, las retribuciones se comparan
con otras entidades de tamafio equivalente, pero no se establece una relacion

o ratio con la del salario medio y mediano de los trabajadores en la empresa.

Respecto a las empresas del IBEX 35, se compara con las del sector y las 10
mas grandes. Este afio ya hemos visto alguna de estas politicas retributivas
(BBVA, lberdrola, Banco Santander) y hemos podido contrastar una vez mas

que éstas son, en muchas ocasiones, excesivas.

Se explican los criterios sin entrar en detalle, se afirma que se siguen objetivos

medibles; no obstante, no se detallan los niveles de cumplimiento, ni los
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objetivos medibles, Unicamente se menciona la referencia principal: el

presupuesto anual de la compaiiia.

Lo mismo sucede con el plan plurianual a medio/largo plazo. No conocemos los
objetivos sostenidos en el tiempo, ni las personas criticas vinculadas a esos
objetivos. Volvemos a conocer la referencia principal que son los objetivos del

Plan Estratégico de la Compaifiia.

“El contrato del Consejero Delegado contiene una clausula que establece una
indemnizacion que triplica la compensacion anual prevista para determinados
supuestos de extincion de la relacion, salvo en casos de incumplimiento muy
grave y culpable de sus obligaciones profesionales con perjuicio grave para la
compafia y una indemnizacion equivalente a una anualidad de retribucién por
el pacto de no competencia post-contractual por un periodo de un afo”. La
indemnizacién son 3 afios mas uno, total, 4 afios. En nuestra opinidn este tipo

de blindajes son inaceptables.

Las retribuciones por ser miembro del consejo son significativas, especialmente
para el caso de los consejeros independientes y el presidente del consejo:
Presidente del Consejo de Administracion: 550.000,00.-€./anuales; Consejero:
126.500,00.-€./anuales; Presidente de la Comision Ejecutiva: 550.000,00.-
€./anuales; Miembro de la Comision Ejecutiva: 126.500,00.-€./anuales;
Miembro de la Comision de Nombramientos y Retribuciones: 12.650,00.-
€./Januales; Miembro de la Comision de Auditoria y Control: 12.650,00-

€./anuales.

“El consejo de Administraciéon delega en el Presidente del Consejo de
Administracién la facultad de establecer la remuneracion fija y variable que
debera percibir durante el ejercicio de 2013 el Consejero Delegado de la
Compaiiia por las labores distintas de las de supervision y decision colegiada y
gue se percibird en funcion de la evaluaciéon global de su gestion, de acuerdo
con objetivos alineados con los intereses de la sociedad y de los accionistas,
fijando en particular sus objetivos. La determinacion de la concreta

remuneracion debera contar, en todo caso, con el previo informe favorable de
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la Comision de Nombramientos y Retribuciones”. Seria de interés conocer la
concreta remuneracion y los objetivos a fijar. Asimismo es necesario, Yy
deseable, que exista un voto vinculante, y no solo consultivo, de la junta sobre

la misma.

El presidente del consejo y de la comision ejecutiva son la misma personay por
tanto duplica la remuneracién (550.000 € + 550.000 €). El total asciende
1.100.000 euros, cantidad bastante elevada. Los consejeros que forman parte
de la comision ejecutiva reciben una remuneracion de (126.500 € + 126.500 €).
El total resultante asciende a 253.000 € en la mayoria de casos (cantidad que
se eleva si también participan en otras comisiones). Los independientes se
mueven en un minimo de 126.500 €, cantidad que, al igual que en el caso
anterior, puede verse incrementada si los consejeros participan en otras

comisiones.

El consejero delegado percibe 126.500 € (por pertenencia al Consejo de
Administracién) + 126.500 € (por pertenencia a la Comision Ejecutiva) +
1.043.000 € (Retribucion Fija) + 975.000 € (Retribucidon Variable Anual) +
761.000 € (Retribucion Variable Plurianual) + 5.000 € (otros conceptos). Total:
3.037.000 €. La cantidad es muy elevada. Ademas existen conceptos
retributivos que se solapan entre si: por ejemplo, la retribucion variable anual
(2011) y la retribucion plurianual (2009, 2010 y 2011).
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GRIFOLS, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto

N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012. No obstante en materia de RSE,
Grifols debe avanzar mucho, ya que
tiene una aproximacion a la misma
bastante limitada; en la pagina Web
tan soOlo aparecen menciones al
Caddigo de Conducta, la salud y
3. Gestion del Abstencién seguridad laboral, el medioambiente y

consejo las diferentes fundaciones de la
sociedad. No se comentan mas
aspectos sociolaborales (el gobierno
corporativo se cubre en parte a través
del informe anual de la CNMV), ni
siquiera existe un informe de RSE,
algo que ya es excepcional dentro del
IBEX 35.

y El auditor lleva 22 afios seguidos
Reeleccion de

_ trabajando con la sociedad. En
auditores o _
4. En contra nuestra opinién, un periodo tan

cuentas

o elevado podria comprometer la
individuales

independencia del auditor.
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» El auditor lleva 22 afios seguidos
Reeleccion de )
_ trabajando con el grupo. En nuestra
auditores o ) )
5. En contra opinion, un periodo tan elevado podria
cuentas . _
. comprometer la independencia del
consolidados .
auditor.
Se propone una remuneracion anual
total bruta por consejero externo de
100.000 €. Si bien la cantidad no es
excesiva, en el caso de consejeros
externos, hay que valorar el
compromiso y dedicacion de cada uno
. de ellos. Por otra parte, la cantidad es
Remuneracion o o .
7. ) Abstencion significativa y podria comprometer la
de consejeros . _ .
independencia de los consejeros
independientes.

Asimismo estimamos que en este
punto del orden del dia se deberian
votar todas las retribuciones y todos

los conceptos. No Unicamente la parte
de los consejeros externos.
Votacion
consultiva Ver documento “Informe CCOO sobre
8. politica En contra la politica retributiva del consejo
retributiva del Grifols 2013”
consejo

VOTACION CONSULTIVA

Las retribuciones para los consejeros externos son significativas (100.000 €) y

podrian comprometer la independencia de los consejeros independientes.
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Las retribuciones de los consejeros ejecutivos son elevadas, especialmente la
de los dos consejeros que superan el millén de euros, si bien no de las mas

excesivas que hemos visto dentro del IBEX 35:

1. Presidente y consejero delegado: 799.172 € (retribucion fija) + 449.807 €
(retribucion variable) = 1.248.978 €.

2. Vicepresidente de produccién: 578.093 € (retribucion fija) + 223.269 €
(retribucién variable) = 801.361 €.

3. Vicepresidente de Marketing y Ventas: 669.919 € (retribucion fija) +
367.533 € (retribucién variable) = 1.037.452 €.

La retribucion fija como podemos observar es muy elevada (en todos los casos
supera los 500.000 €). Por otra parte, y como viene siendo habitual, los criterios

de determinacién de la retribucion variable son poco claros: “...ligada al
cumplimiento de objetivos relacionados con la consecucion del EBIT Holding”.
Seria deseable conocer qué objetivos son, como se retribuye su cumplimiento,
etc. Asimismo seria deseable incorporar criterios de RSE en el disefio de la

retribucién global.



CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 198

IBERDROLA, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto .
Ne° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012 e Iberdrola suele ser una de las
primeras empresas en la clasificacion
del anélisis realizado por el
Observatorio RSC sobre la
informacion sostenible de las
empresas. Ademas existe una
comisién de RSC en el consejo de
Administracion en el consejo, aspecto
Gestion del relevante e interesante y por otra
3. Abstencion
consejo parte, lamentablemente muy poco
habitual dentro del IBEX 35. Por otra
parte, la retribucion del presidente-
consejero delegado es de las mas
elevadas del IBEX 35 afio tras afio y
los blindajes de directivos, asi como
las elevadas retribuciones de los
consejeros independientes son
politicas poco adecuadas en materia
de gobierno corporativo.

Es consejero dominical por BFA. Al
igual que en el caso de Mapfre,
o estimamos que su participacion en
Ratificacion de . )
7. _ En contra mas de 5 consejos (4 de ellos del
consejero
IBEX 35) puede mermar su
dedicacién y participacién en el de

Mapfre.
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Votacion consultiva
. o Ver documento “Informe CCOO
12. politica retributiva En contra ) )
_ Votacion consultiva Iberdrola 2013”.
consejo

VOTACION CONSULTIVA

El limite global fijado para retribuciones del consejo es excesivo: 2% del grupo
consolidado. En 2012, quedo fijado en el 1%, cantidad ya muy elevada. Queda
un importe no utilizado de asignacion estatutaria que asciende a 11.004.000 £,
gue puede ser externalizado para la cobertura de los compromisos adquiridos
por la sociedad con objeto de garantizarlos en caso de que tuvieran que

materializarse.

Existe una retribucion variable a corto plazo y otra variable a medio y largo
plazo. Ambas retribuciones se solapan entre si y ademas, la que se considera
largo plazo, tiene un horizonte temporal orientativo de 3 afos, que en nuestra
opinion, es en todo caso medio plazo, ya que el largo plazo debe de ser 5-6
afos. El sistema de prevision del presidente es bastante significativo:
1.680.000 euros.

Las indemnizaciones son abusivas: 90% remuneracion anual (sujeta a la no
competencia) del consejero no ejecutivo (desde el cese a la finalizacion del

mandato).

Desde 2009, los consejeros ejecutivos y altos directivos contemplan una
indemnizacién equivalente a dos afos (siempre que no sea voluntaria la
extincion o por incumplimiento de funciones). Ademas, hace 13 afios se
incluyeron clausulas de garantia para directivos clave, que se aplicaron en su
dia al actual presidente. La razdn se debe a la consecucion de un grado de
fidelidad eficaz y suficiente. El colectivo cubierto por estas clausulas incluye a
65 directivos. La sociedad considera que cambiar esta situacion le saldria mas
caro, dada la elevada edad del colectivo, asi que la mejor opcién es el mero

paso del tiempo. En nuestra opinién, este tipo de clausulas son inaceptables.
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Las retribuciones fijas (por pertenencia al consejo y comisiones) de los
consejeros son elevadas: un vocal del consejo: 165.000 euros; vocales de
comisiones: 265.000 euros; vicepresidente del consejo y presidentes de
comisiones: 440.000 euros; presidente del consejo: 567.000 euros. Las
cantidades resultantes son elevadas. En el caso de los consejeros
independientes, este tipo de desembolsos podria afectar a su independencia.
Ademas a estas cantidades, hay que sumar las primas de asistencia, también
bastante significativas: 2.000 y 4.000 euros (vocales consejo y vocales
comisiones; presidente del consejo y presidentes de comisiones). Las
cantidades totales por dietas de asistencia suponen un elevado desembolso
(desde 20.000 euros a 156.000 euros).

Hay mas retribuciones: primas satisfechas por fallecimiento e invalidez y otros
aseguramientos (903.000 €), responsabilidad civil (103.000 €), pensiones para
miembros pasivos del Consejo de Administracion (213.000 euros), servicios
exteriores y otras partidas (887.000 €), compromisos adquiridos con cargo a la
asignacion estatutaria (2.461.000 €). Algunas de estas partidas, ademas de ser
importes relevantes son opacas Yy agregadas (deberiamos conocer su

distribucion individualizada).

Retribucion del presidente y consejero delegado: 2.250.000 € (retribucion fija) +
3.250.000 € (retribucion variable) + 55.000 € (retribucion en especie y otros) +
305.000 acciones de Iberdrola que equivalen aproximadamente a 808.000-
1.403.000 € -dependiendo del valor de la accion- (bono estratégico 2008-2010).
Todo ello supone un exceso de cantidades y conceptos retributivos. El

consejero-director general ha cobrado 685.000 euros.

Como Unico aspecto positivo, merece la pena destacar que dentro del disefio
retributivo se incluyen criterios de RSE, si bien estos son claramente
susceptibles de mejora; ya que se basan Unicamente en la aparicion en
determinados indices y no incluye, en su concepcion, la participacién de las
partes interesadas.
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INDITEX, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

La actualizacion responde a la
adaptacion a la Ley16/2012, de 27 de
diciembre, por la que se adoptan
diversas medidas tributarias dirigidas a
la consolidacion de las finanzas
publicas y al impulso de la actividad
Balance de econOmica. Esto se suele traducir en
3. Abstencién
actualizacion determinadas ventajas fiscales para
las empresas. En nuestra opinion se
deberia reformar el sistema fiscal de
forma equilibrada, equitativa y justa,
de forma que las cargas fiscales se
distribuyan mejor entre todos los

diferentes tipos de contribuyentes.

Inditex propone distribuir el 96,88% del
beneficio a dividendos y el 3,12% a
reservas de las cuentas individuales.
L En relacion con el resultado
Aplicacion del . . i
4. Abstencion consolidado, seria el 58,1% a
resultado o _
dividendos. La cantidad es bastante
significativa, si bien la situacion de la
empresa en términos financieros es

positiva y la empresa se encuentra en
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permanente crecimiento. No obstante,
y como hemos comentado en
anteriores ocasiones, los beneficios de
las empresas se han de distribuir de
una forma mas equilibrada entre

dividendos y reservas.

En el informe de la politica retributiva
se menciona:

En el ejercicio 2013, la remuneracion a
los accionistas se incrementara,
respaldada por la sélida posicion

financiera del Grupo. El Consejo de

Administracion ha propuesto a la Junta

General de

Accionistas un dividendo de 2,20 € por

accion, un incremento del 22%, que se

compone de un dividendo ordinario de
1,90 € por accion y de un dividendo
extraordinario de 0,30 € por accion.

En nuestra opinién, esta politica no es

sostenible en el largo plazo.

El plan tiene un maximo de 450
beneficiarios. Se destinara un maximo
de 900.000 acciones al mismo (60.000

para el consejero ejecutivo y 840.000

Aprobacién ) )
_ _ para el resto). El plan tiene dos ciclos
5. incentivo alta En contra
_ y (2013-2016) y (2014-2017). Los
direccion

criterios son mas o menos objetivos
(se compara el Retorno Total del
Accionista de Inditex con un grupo de
empresas de referencia). Si Inditex se
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encuentra por encima del percentil
75%, cobraran el 100%. Si se
encuentran por debajo del 50%, 0%. Y
si queda entre el 75% y el 50%, el
porcentaje a entregar se calculara por
interpolacion lineal).

Nuestras objeciones a la propuesta:
No conocemos las asignaciones
individualizadas (Unicamente la del
consejero delegado). Esto es
fundamental para valorar la equidad y
proporcionalidad del plan.

No conocemos el paquete retributivo
total de los beneficiarios, de forma que
podamos valorar la proporcionalidad y
equidad de las retribuciones a percibir

en total por los beneficiarios.
Existen dos ciclos, que se solapan
entre si (2013-2016 y 2014-2017). En
nuestra opinion se deberia establecer

un anico ciclo de largo plazo (5-6

afnos).

Estas retribuciones son mas que
significativas, segun nuestros célculos
podrian suponer un rango de 918.000-

6.558.000 € para el consejero
delegado (5.832.000 € a valor de hoy);

y entre 12 y 91 millones de euros para

el resto (81 millones a dia de hoy).
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Votacion Ver documento “Informe CCOO
7. ) En contra » ) ]
consultiva Votacion consultiva Inditex 2013”

VOTACION CONSULTIVA

En los principios de la politica retributiva de los directivos no se incluye una
relacion de la remuneracion del CEO con la del salario medio y mediano del

trabajador en la empresa.

Las retribuciones de los consejeros son mas que significativas, especialmente

para el caso de consejeros independientes:

Cada consejero percibira una cantidad fijja anual de cien mil euros

(100.000 €) por el desempeiio de su cargo;

El Vicepresidente o Vicepresidentes del Consejo de Administracion,
percibiran asimismo una cantidad fija anual adicional de ochenta mil
euros (80.000 €);

e Los Presidentes del Comité de Auditoria y Control y de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, percibiran asimismo una cantidad fija
anual adicional de cincuenta mil euros (50.000 €); y

e Los consejeros que a su vez formen parte del Comité de Auditoria y

Control y/o de la Comision de Nombramientos y Retribuciones (incluidos

los Presidentes de cada uno de los Comités) percibiran asimismo una

cantidad fija anual adicional de cincuenta mil euros (50.000 €).

Existe un exceso de retribuciones, algunas de ellas se solapan entre si, para el

presidente y consejero delegado:

1. Retribucion fija.
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2. Retribucion variable anual.
3. Retribucién variable plurianual.
4. Plan de pensiones.

Retribucién consejero ejecutivo: 3.268.000 € (retribucion fija) + 3.112.000 €
(retribucion variable) + 1.333.000 € (retribucién variable plurianual) + 1.625.000
€ (plan de pensiones) = 9.338.000 €. Esta cantidad es desproporcionada e

inaceptable, en términos de equidad y proporcionalidad retributiva.

La politica de la alta direccion sigue unas pautas parecidas (16.387.000 €) en
2012. Seria deseable que Inditex mencionara el nimero de personas incluidas.
Segun el Informe Anual de Gobierno Corporativo son 21. De esta forma
podemos observar, que la retribucion del consejero delegado es absolutamente
desproporcionada, incluso si la comparamos con el resto de miembros de la

alta direccion. La politica retributiva en 2013 sera parecida.

Clausulas de despido:

En el supuesto de que la relacion contractual se extinga por desistimiento de
Inditex, por despido improcedente o nulo o por dimision motivada en
determinadas causas (entre éstas, la de un cambio de control en la Sociedad,
siempre que a la vez tenga lugar una renovacion significativa de los 6rganos
rectores de la Sociedad o un cambio en el contenido y planteamiento de su
actividad principal), el alto directivo o consejero ejecutivo tendra derecho a una
indemnizacién equivalente al importe de dos afios de retribucion total, tomando
como base las percepciones del ultimo afio trabajado. A la fecha de aprobacién
del presente informe, 12 altos directivos, incluido el consejero ejecutivo,

contaban con estas clausulas en sus contratos.

En nuestra opinion, no deberia existir una clausula de este estilo. Los despidos

deberian ajustarse a la legalidad vigente.
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INDRA SISTEMAS, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto

N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012. En relacion con el desempeiio
en materia de RSE, Indra se encuentra
entre las primeras empresas del IBEX
35, segun el ultimo informe del
Observatorio RSC*>. No obstante,
como ya hemos comentado en otras
ocasiones, esta media es baja (1,38
en un rango de 0-4). La puntuacién de

gestion Indra es 1,84.

2. . Abstencion | Por otra parte, en la memoria de 2012
consejo de

Aprobacion

administracion vuelve a aparecer el mismo problema
gue la empresa lleva arrastrando
desde 2008:

La empresa y la representacion
sindical CC.00O. (COMFiA) en el &rea
de Consultoria todavia no ha llegado a

un acuerdo en cuanto a las
discrepancias sefaladas en el informe
de sostenibilidad de 2008, sobre el

modelo de representacion (por centro

1> Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.
pdf
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0 por empresa) y sobre el sistema de

las horas sindicales.

En nuestra opinion, esto es
inaceptable, la empresa deberia tratar
de resolver este problema, en vez de
copiar y pegar memoria tras memoria

el mismo péarrafo.

Reeleccion de

La empresa auditora lleva 21 afios

trabajando con la sociedad y el grupo.

retributiva del

consejo

3. En contra En nuestra opinion, plazos superiores
auditor
a los 10 afos podrian comprometer la
independencia del auditor.
Nuestra objecion en este punto del
orden del dia se refiere a la
transparencia. En nuestra opinion,
seria de interés conocer de que
Reeleccion empresas y foros estamos hablando,
4.2. consejero Abstencién ya que ello podria afectar a su
independiente independencia: ha sido consejero y
miembro destacado de numerosas
sociedades y foros relacionados con el
sector de las Tecnologias de la
Informacién.
Votacion
consultiva
Ver documento “Informe CCOO
5. politica En contra

Votacién consultiva Indra 2013”
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Es positivo que sea la junta la que
determine la retribucion del consejo,
incluida la de los consejeros ejecutivos
—algo no habitual-. No obstante,
todavia quedan muchas cuestiones
por definir con claridad y
transparencia, existe un exceso de
retribuciones y se consideran posibles
indemnizaciones algo que es contrario
a las recomendaciones de buen

gobierno.

“Una retribucion adicional compuesta
o por una parte fija, una parte variable
Modificacion _ o

i correlacionada con indicadores del

articulo 27 de . o y

6. Abstencion rendimiento y evolucion de la
los Estatutos . . _
_ Sociedad, una parte asistencial que
Sociales ] _
contemplara los sistemas de ahorro,
fidelizacion, prevision, pensiones o
seguros oportunos y una
indemnizacién en caso de separacion
o cualquier otra forma de extincion de
la relacion contractual con la Sociedad
no debidos a incumplimiento imputable
al consejero o a desistimiento

unilateral voluntario por su parte”.

El redactado es mejorable; no
obstante, supera la redaccién de

bastantes empresas en materia de

retribuciones.
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El limite son 10 millones de euros. La
cantidad es mas que significativa
o (teniendo en cuenta que son 14
Retribucion _ i
7. _ En contra consejeros). Ademas no conocemos el
consejo o .
detalle individualizado, algo
fundamental para valorar la equidad y

la proporcionalidad de las mismas.

VOTACION CONSULTIVA

El informe presenta cuestiones que ya vienen siendo habituales en este tipo de

informes:

e Practicas comparables de empresas equivalentes.
e Asesoramiento de expertos independientes.

Como viene siendo habitual no se contempla la relacién retribucion CEO /

salario medio y mediano del trabajador en la empresa.

La retribucion anual media considerada es elevada 150.000 € por consejero.

La retribucibn de 100.000 € por pertenencia al consejo es elevada.

Especialmente para el caso de los consejeros independientes.

Los argumentos presentados en el informe de las firmas asesoras sobre
retribuciones son poco claros y, en nuestra opinion, manifiestamente
mejorables: “Los conceptos y cuantias retributivas son adecuados y se sitlan
en niveles de mercado” y que “siguen las mejores practicas y recomendaciones

MAas recientes en esta materia”.

La retribucion minima percibida por un consejero en 2012, son 130.000 €.
Cantidad, que como ya hemos comentado con anterioridad, es elevada,

especialmente en el caso de los consejeros independientes.
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Se ofrece un dato interesante en el informe, en relacidon con las acciones de los

consejeros. No obstante, el dato no esta individualizado:

Dicha decision ha implicado que en el transcurso del ejercicio 2012 los
consejeros hayan adquirido un total de 88.800 acciones de la Sociedad,
invirtiendo en conjunto una cuantia de 751.193 €, importe equivalente al 33%
de su retribucion bruta y al 51% de su retribucion neta durante dicho ejercicio,
porcentaje éste Ultimo que en el caso de los consejeros personas fisicas

asciende al 55%.

Al cierre del ejercicio 2012 los consejeros tenian en propiedad un total de
627.218 acciones de la Sociedad, con un valor de mercado a esa fecha de
6.284.724 €.

Otro aspecto positivo destacable del informe:

Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo de Administracion, a propuesta de la
Comisibn de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno Corporativo, en
aplicacién de las mejores practicas en materia de gobierno corporativo, ha
decidido proponer a la Junta general de Accionistas 2013 la modificacion del
articulo 27 del los Estatutos Sociales con la finalidad de que las retribuciones
gue corresponden a los consejeros ejecutivos por el ejercicio de sus facultades
delegadas por el Consejo para la gestion de la Sociedad sean consideradas a
todos los efectos formando parte de la retribucién del Consejo y sometidas de

igual forma a la Junta General.

Si bien, esta préactica no es habitual, todavia tiene margen de mejora (podria
incluir la retribucion individualizada por todos los conceptos).

Los objetivos globales e individuales de la retribucién variable simplemente se
enumeran. La ponderacion y los objetivos concretos cuantitativos no se

especifican:
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La determinacion y seleccibn de estos objetivos, tanto globales como
individuales, se realiza con el criterio de su significacion y relevancia para la
consecuciéon de los objetivos de la Compaiiia, tanto para el conjunto de los
negocios como para los principales segmentos verticales y geograficos de

actividad, asi como para la creacion de valor sostenible.

Los objetivos cuantitativos, que tienen un peso mayoritario en el total, de
conformidad con una escala asociada que correlaciona los niveles de
retribucién con los de consecucién o cumplimiento de objetivos. Esta escala es
ponderada por la comparacion entre la evolucion prevista del mercado y de las
principales empresas del sector en el momento de establecer los objetivos al
inicio del ejercicio y la que realmente han registrado una vez transcurrido el

mismo.

Las previsiones y pardmetros sobre el mercado se basan en las informaciones

y andlisis de consultoras y publicaciones especializadas.

Los objetivos son, en ocasiones, poco transparentes:

Los de caracter cualitativo se vinculan al resultado de la evaluacién anual del

desempeiio del alto directivo en cada uno de los conceptos establecidos.

La retribucion a medio plazo tiene las mismas imprecisiones. Ademas, aparte
de solaparse entre ellas (retribucién variable anual y plurianual), los objetivos
pueden ser incluso contradictorios (corto plazo/largo plazo) como se reconoce

en el propio informe:

Si bien las métricas para la valoracién del cumplimiento de los objetivos a
medio plazo cuantitativos son especificamente diferentes de las establecidas
para los objetivos anuales, su aplicacion se realiza con una metodologia
similar, siendo también equivalente en lo relativo a la comparacion con la

evolucion general del mercado y sectorial y de empresas comparables.
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Esta retribucion es ademas bastante significativa:

La retribucién a medio plazo en efectivo se ha establecido en un rango de entre
1,9 y 3 veces la retribucion fija anual para una valoracion satisfactoria por parte
del Consejo de la evolucion de la Compafia en el periodo 2011 a 2013 y de la

gestion llevada a cabo por cada uno de los altos directivos.

La retribucion a medio plazo que se hace efectiva mediante entrega de
acciones se sitta entre el 15% y el 25% de la retribucion bruta total establecida
para cada alto directivo en el periodo 2011 a 2013, considerando las cuantias
retributivas que corresponden para una valoracion satisfactoria en los

conceptos retributivos de caracter variable.

Como podemos observar, los directivos disfrutan de clausulas especiales en

relacion con la finalizacion de la relacién contractual:

Dicha indemnizacion se determina en los mismos términos que la establecida
por el Estatuto de los Trabajadores para una relacion laboral ordinaria en el
momento de formalizarse el contrato del alto directivo, calculandose a razon de
cuarenta y cinco dias por afio de antigiiedad del alto directivo, sobre la base de
la retribucion anual total establecida para cada uno de ellos (salario regulador
definido en los respectivos contratos de los altos directivos), computando a
estos efectos en base anual los conceptos retributivos que tengan caracter
plurianual, con un minimo de una anualidad (tres en el caso del Presidente) y

un limite maximo de tres anualidades y media.

Los consejeros ejecutivos y los directores generales de operaciones tienen
suscritos sendos compromisos de no competencia, con una duracién de dos
afos a partir de la finalizacion de su relacion laboral con la Sociedad y con una
cuantia compensatoria para los consejeros ejecutivos de 0,75 veces su
retribucidn total en base anual por cada afio de no competencia y de 0,5 veces
para los directores generales, estableciendo los contratos para estos ultimos
que el compromiso de no competencia es exigible si asi lo determina la

Sociedad en el momento de la baja.
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El Consejo de Administracion, atendiendo a las practicas habituales en el
sector en el que la Compafiia desarrolla su actividad, dejé constancia de la alta
probabilidad de que, en interés de la Sociedad, decida que los altos directivos
terminen su relacion con ésta al cumplir 60 afios, procediéndose en
consecuencia a dotar anualmente un fondo de provision para la cobertura de
dicha contingencia e imputdndose con cargo al mismo desde entonces las
cuantias indemnizatorias satisfechas a los altos directivos que han cesado en

su relacion laboral con aplicacion de lo previsto en sus respectivos contratos.

Cuadro 1. Retribuciones 2012.

Total Presidente Vicepresidente ('} C. Defegado =)
Altos Directivos

20712 2077 2012 2077 gaiz 207171 z2oiz 2017
Retribucidn fifa 4.446 4475 1.000 1.000 598 650 450 225
Retribucidn varlabie 3.025 2128 850 a0c 596 585 383 203
Retribucidn en especle 267 238 49 47 38 45 18 17
Retribucidn fotal 7.738 7847 1.588 7.947 1.230 1.280 57 439
N medio de altos directivos g9 q
Retribucidn roral media por
alto directive g69 871

Fuente: Indra (2013)

Las retribuciones de directivos son bastante elevadas como podemos observar
en la tabla anterior. La retribucion del presidente (1,9 millones €), del
vicepresidente (1,2 millones €) y del directivo medio (871.000 €),

especialmente.

El vicepresidente recibié ademéas 9,1 millones € de compensacién por
finalizacién de su relacién laboral. Esto es claramente inaceptable.

Los objetivos y niveles de cumplimiento de la retribucion estan bien explicados,

si bien no incluyen criterios de RSE:
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Cuadro 2. Objetivos y cumplimiento 2011 y 2012.

20117 2012
Concepto Obferive  cumplimiento Obfetivo Cumplimiento
piiblico publico
Crecimiento ventas > 2% % &%-3% 9%
lYentas * 2675 ME 26688 M€
Contratacidn sobre Tvez 1.7 veces Tvez I.T veces
ventas
Margen EBIT recurrente 105% 10.5% E%-9% 85%
EBIT * 10% 10%
Capital circulante neto - - rog-110 104 dias
dias
fnwversiones netas - - 65-75 Mg 74 ME

Fuente: Indra (2013)

No obstante, las retribuciones, como ya hemos comentado antes, son muy
elevadas, algo de lo que son conscientes los propios directivos que proponen

reducciones a la misma, si bien, todavia insuficientes:

Si bien en ambos ejercicios el grado de cumplimiento ha sido satisfactorio o
superior, por lo que habria correspondido a los consejeros ejecutivos una
retribucion variable del 100% de la retribucion fija, éstos propusieron a la
Comision de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno Corporativo y al
Consejo —que asi lo acordaron- que se les hiciese efectiva una cuantia inferior
(del 90% en 2011 y del 85% en 2012) atendiendo al marco general econémico
y social existente en Espafia, donde la Sociedad tiene su sede social y

corporativa.

Existen multitud de retribuciones, que se solapan entre si y que hemos de tener

en cuenta (retribucion fija, variable, variable plurianual, en acciones...):

La retribucién a medio plazo en efectivo se devengara y percibird en su caso
después del cierre del ejercicio 2013, una vez llevada a cabo por el Consejo de

Administracion la valoracion del cumplimiento de los objetivos correspondientes
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al periodo de tres afios 2011 a 2013. Sin perjuicio de este devengo al final del
periodo de tres afios, la Sociedad realiza provisiones anuales en funcion de las
cuantias que razonablemente entiende que se podran devengar, al objeto de
periodificar anualmente el impacto de estas retribuciones plurianuales. Asi, la
Sociedad ha provisionado en el ejercicio 2012 por este concepto 3.746 m£,
correspondiendo de esta cuantia a los consejeros ejecutivos: 1.000 m€ al
Presidente, 596 m€ al Vicepresidente y 450 m€ al Consejero Delegado. La
cuantia total correspondiente al ejercicio 2011 por este concepto fue de 3.750
m€, correspondiendo de la misma a los consejeros ejecutivos: 1.000 m€ al
Presidente, 650 m€ al Vicepresidente y 225 m€ (por el periodo de medio afio)
al Consejero Delegado.

En cuanto a la retribucion en acciones, de conformidad con la referida
autorizacion de la Junta General en 2011, el Consejo de Administracion, a
propuesta de la Comisibn de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno
Corporativo, acordd hacer entrega a los altos directivos en el ejercicio 2012 de
un total de 232.404 acciones a un precio de 7,59 € por accion, precio medio de

la sesion en la fecha de entrega (correspondiendo a los consejeros ejecutivos:

65.125 al Presidente; 38.856 al Vicepresidente y 30.322 al Consejero
Delegado). Durante el ejercicio 2011 se hizo entrega a los altos directivos de un
total de 174.137 acciones a un precio de 10,82 € por accion, precio medio de la
sesion en la fecha de entrega (correspondiendo a los consejeros ejecutivos:
51.315 al Presidente; 33.529 al Vicepresidente y 21.183 al Consejero
Delegado).

Indemnizaciones de directivos:

Asi, la Sociedad comunico con fecha 30 de noviembre de 2012, a traves del
preceptivo Hecho Relevante, la efectividad de dicha finalizacién de la
relacion laboral que el Vicepresidente Ejecutivo ha mantenido con la
Compafiia desde 1972, correspondiéndole una compensacién, sujeta en
su totalidad a IRPF e integramente provisionada por la Sociedad, de 9,1

M€ brutos, al amparo de lo previsto en el articulo 27.3 de los Estatutos
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Sociales y de conformidad con lo establecido en su contrato de alto directivo.
Tras la aplicacion de dicha cantidad, el saldo remanente del fondo de
provision referido en el apartado 2.1.2. anterior correspondiente a los

consejeros ejecutivos asciende a 13,925 ME£ al cierre del ejercicio 2012.

Las cantidades son excesivas e inaceptables.
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INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

NO

Propuesta

Voto

recomendado

Comentarios

Gestion del
consejo de

Administracion

Abstencién

Los resultados de la empresa han sido
negativos en 2012. En materia de
RSE, segun el andlisis que realiza el
Observatorio RSC, IAG se encuentra
debajo de la media de las empresas
del IBEX 35, teniendo por tanto un
amplio margen de mejora en este

sentido?®.

5.a

Ratificacion
consejero

dominical

En contra

Al igual que recomendamos en el caso
de Mapfre: Se solicita la ratificacion
del nombramiento
del consejero Manuel Lagares Gomez-
Abascal. Consejero dominical
propuesto por
BANCO FINANCIERO Y DE
AHORROS,

S.A. Este seria el sexto consejo en el
que
participa (IAG, Indra, Iberdrola,
Globalvia y

Ahorro Corporacion).

16 Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las
empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.

pdf
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En nuestra opinién, su participacion en
mas
de 5 consejos puede mermar su
dedicacion
y participacion en el de Mapfre.
En este caso seguimos opinando lo

mismo.

Aunque en IAG sélo lleva desde 2010,

Reeleccion de es consejero de British Airways desde
5.c consejero En contra 2000, superando los 12 afios
independiente recomendados por el Cadigo

Unificado de Buen Gobierno.

El 9 de mayo de 2013, el Consejo de
Administracion adopt6 un acuerdo de
emision de bonos convertibles y
canjeables en acciones ordinarias de
nueva emision o ya en circulacion de
la Sociedad, con la exclusion del
derecho de suscripcion preferente de
los accionistas.

La propuesta de acuerdo permite

Autorizacion

o realizar esto. En nuestra opinion, la
emision de . o .
8. En contra junta de accionistas debe de renunciar
valores

al derecho de suscripcién preferente
convertibles
siempre que haya una causa concreta
y determinada. Ademas creemos que
la justificacién dada por la empresa
refuerza aun mas nuestro criterio:
En la actualidad no esta previsto que
se vaya a hacer uso de la autorizacion
prevista en este acuerdo. A juicio de
los administradores, resulta de gran

interés para la Sociedad y sus
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accionistas que los administradores
conserven la capacidad para
responder a los cambios del mercado
y que puedan emitir valores (incluidos
warrants) convertibles en y/o
canjeables por acciones de la
Sociedad, sin necesidad de incurrir en
retrasos y en los costes relacionados
con la celebracién de una Junta
General de Accionistas para solicitar

una autorizacién especifica a tal

efecto.
Autorizacion
ampliacion de
capital (con
9. delegacion de En contra Ver comentario punto anterior.
exclusion del
derecho de
suscripcion
preferente)
El plan prevé entregar un maximo de
hasta 67,5 millones de acciones de las
cuales 7,6 irian a los consejeros
ejecutivos. Esto podria suponer entre
(103-226 millones de euros; 11-25
1" Plan de En contra para los consejeros ejecutivos). El
incentivos periodo es de 2013 a 2015.

Nuestras objeciones a la propuesta:
El Consejo se reserva multitud de
competencias que deberian ser
conocidas y sometidas a votacion en

esta junta general:
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“fijar las condiciones concretas de los

Planes de Acciones y de la concesién
y ejercicio de los derechos, incluyendo
la aprobacion de los reglamentos de
los Planes de Acciones, la

determinacién de los beneficiarios de

cada Plan de Acciones sobre

acciones, las condiciones de

concesion o ejercicio de los derechos

(incluyendo el precio de ejercicio, en
su caso, de los derechos, el periodo
de consolidacion de los derechos vy el
valor de referencia de las acciones) y
la constatacién de su cumplimiento,
los derechos vinculados a la condicion
de beneficiario, las consecuencias de
la pérdida de la condicion de
empleado, directivo o consejero
ejecutivo de la Sociedad o su grupo o
de un cambio de control, establecer
los supuestos de liquidacion

anticipada, etc.;”

No conocemos la retribucion
individualizada de los beneficiarios,
algo fundamental para valorar la

equidad y proporcionalidad del plan.

Votacion
consultiva Ver documento “Informe CCOO
12. . En contra . o
politica Politica Retributiva IAG 2013".

retributiva
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VOTACION CONSULTIVA

Los criterios retributivos considerado principalmente cuestiones de mercado,

retencion...

Durante el ejercicio, la Comision se mantuvo totalmente al corriente de la
evolucion de la remuneraciéon en el mercado externo. La Comisién consideré
que el marco retributivo seguia siendo adecuado para IAG. Al decidir la politica
de remuneracion, las condiciones de remuneracion y de trabajo se han tenido
en cuenta tanto en el mercado del Reino Unido como en el mercado espariol.
Otros indicadores clave que se consideran al momento de decidir la politica
salarial y la remuneracién incluyen la asequibilidad de la empresa, los

movimientos del mercado y las consideraciones de retencion.

La Comision afirma tener en cuenta los salarios de los trabajadores para
determinar la retribucibn de los consejeros ejecutivos. No obstante, no
establece ratios, ni relaciones entre unos y otros. No existe ningun

compromiso, ni detalle claro:

La Comisién esta al corriente de los salarios y las condiciones de los
empleados del Grupo y tiene en cuenta esta informacion a la hora de

determinar la remuneracion de los Consejeros Ejecutivos.

Se utilizaron encuestas para valorar la retribucion con otros consejeros, no
comparativas que relacionen su retribucion con la de los trabajadores, algo

fundamental para valorar la equidad y proporcionalidad de una retribucion:

La Sociedad obtuvo informacion de encuestas sobre retribucién a altos
directivos de diversas fuentes. El consejero delegado y la Jefa de Gabinete de
IAG facilitaron periédicamente informacién a la Comisién durante el ejercicio,

excepto cuando se discutié sobre sus propias retribuciones.
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Como aspecto positivo, destacar la reduccion de salario del Presidente y el
consejero delegado del 25%, mostrando de esta manera que la retribucion de
la que disponen es elevada y tiene un amplio margen de reduccion, para

hacerla méas equilibrada y proporcionada.

Otro aspecto positivo es el resumen en una sola cifra de la retribucidon

percibida, algo que desde CCOO venimos demandando desde hace tiempo:

En la primera, se ofrece un resumen de los datos retributivos de 2012, incluida
la retribucion total (en una "cifra Unica") de los consejeros y el salario variable
pagado en el ejercicio. Estas normas seran de aplicacién para todas las
empresas britanicas que coticen en un mercado de valores importante, cuyos

ejercicios financieros terminen en octubre de 2013 o con posterioridad.

Creemos que esto deberia ser una exigencia a aplicar en las empresas

espafiolas.

Por otra parte, se justifica la elevada retribuciéon de los directivos por “el
incentivo y la retencion”, no por su desemperio financiero y extrafinanciero (no

existen criterios de RSE seriamente elaborados):

Alun siendo consciente del complicado entorno econdmico y de su severo
impacto en las cuentas de la Sociedad, la Comision de Retribuciones reconoce
también la importancia de incentivar y retener a los directivos para impulsar el

negocio.

La Comision considera que los paquetes retributivos, que se han fijado por
referencia a los niveles salariales y de incentivos del mercado y se establecen
conforme a los Indicadores Clave de Rentabilidad de la Sociedad, no suponen
riesgos medioambientales, sociales o de gobernanza al motivar
involuntariamente un comportamiento irresponsable o una indebida toma de

riesgos.
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La desagregacion por conceptos de retribucion es adecuada; no obstante, las
retribuciones son bastante elevadas, a pesar de la reduccion con respecto al
ejercicio anterior, en algun caso): 1,3, 1,6 y 0,8 millones de euros. El resto de
las retribuciones son significativas, especialmente para el caso de los
consejeros independientes (sélo 2 consejeros percibieron menos de 100.000

euros).

Retribuciones de los 3 consejeros ejecutivos:

Consejero ejecutivo (1): 1.015.000 € (retribucion fija) + 65.000 € (prestaciones)
+ 254.000 € (aportacién pensiones) = 1.334.000 € (total).

Consejero ejecutivo (2): 800.000 € (retribucién fija) + 59.000 € (prestaciones) +
216.000 € (aportacion pensiones) + 300.000 € (incentivo) = 1.675.000 € (total).
El incremento con respecto a 2011 es de un 50%.

Consejero ejecutivo (3): 619.000 € (retribucién fija) + 28.000 € (prestaciones) +
171.000 € (aportacion pensiones) = 818.000 € (total).

Las retribuciones de otros 2 consejeros externos:

Retribucion del presidente (denominado como “otro consejero externo”):
632.000 € (retribucion fija) + 53.000 € (prestaciones) = 685.000 € (total).

Retribucién consejero independiente: 350.000 € (retribucién fija) + 80.000 €
(prestaciones) = 430.000 € (total). Esta retribucion es claramente excesiva y

podria comprometer su independencia.

En nuestra opinion deberian existir clausulas que impidieran el cobro de

incentivos en situacion de resultados globales negativos:

El beneficio financiero de IAG para 2012 (dos tercios del incentivo anual) ha
resultado ser un 35% del pago maximo por este incentivo. Esto es, entre el

nivel minimo y los objetivos fizados. En 2011 el beneficio financiero estuvo por
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debajo del nivel minimo y no hubo pagos bajo ese elemento del incentivo
anual. Para 2012, para la tercera parte basada en los objetivos personales, el
Consejero Delegado del Grupo ha establecido un resultado como el anterior
para el Consejero Delegado de British Airways y el Consejero Delegado de

Iberia basado en su desempefio frente a los objetivos especificos del cargo.

Y no depender de renuncias voluntarias o acordadas o la discrecionalidad del

consejo o la comisién de nombramientos:

El Consejero Delegado de Iberia ha acordado renunciar al pago de su incentive
anual de 2012.

A pesar de que en opinion del Consejo, el rendimiento del Consejero Delegado
del Grupo justificaba el pago de un incentivo anual, después de considerar los
resultados financieros del Grupo, el Consejo decidi6 ejercer su facultad

discrecional de no pagar el incentivo anual esta vez.

Los objetivos aplicables a los incentivos anuales son fijados por la Comision al
comienzo de cada afio. Estos se establecen por referencia a una serie de
factores; entre ellos, el plan de negocio aprobado por el Consejo de
Administracion y los objetivos principales para la persona y sus areas
especificas de responsabilidad, incluidos los objetivos de sinergias. La
Comision mantiene la capacidad discrecional de impedir cualquier pago del
incentivo si, en su opiniodn, el rendimiento financiero subyacente de la Sociedad

no ha sido satisfactorio a la vista de las circunstancias.

Los objetivos no han de fijarse afio a afio, deben tener un criterio de largo

plazo, que vele por la sostenibilidad de la empresa:

Los objetivos aplicables a los incentivos anuales son fijados por la Comision al

comienzo de cada afo.
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Existen compensaciones excesivas, negociadas en el acuerdo de fusion. En
nuestra opiniéon, y segun la mayoria de estandares de buen gobierno, este tipo

de clausulas privilegiadas no deberian existir:

Como se detalla en los documentos de la fusién, el consejero delegado de
Iberia mantendra el derecho al abono de una compensacién por retiro que
asciende a de 1.168.000 euros. La provisidon matematica de la poliza que cubre
dicho beneficio (incluyendo el rendimiento generado) se le abonarad en el

momento de su cese, sea cual sea el motivo.

En cuanto al Presidente, tal como se sefiala en los documentos de la fusién, las
condiciones de su contrato de servicios con Iberia se tuvieron en cuenta en el
momento de la fusion. Esto significa que mantiene su derecho al abono de su
compensacion por retiro por un importe de 2.800.000 euros. El saldo de fondo
correspondiente que cubre dicho beneficio (incluyendo el rendimiento

generado) se le abonard en el momento de su cese, sea cual sea el motivo.

Existen mas compensaciones, que han de ser tenidas en cuenta, ya que
permiten viajar gratis a los consejeros no ejecutivos todo el afio, en un importe

mas que significativo:

Los consejeros no ejecutivos (incluidos el Presidente y el Vicepresidente)
tienen derecho a la utilizacién de billetes de las compaiiias aéreas del Grupo o
relacionadas con el Grupo por un importe maximo total bruto anual de 500.000

euros.

Los planes de incentivos vienen bien explicados, pero suponen retribuciones
considerables que también han de ser tenidas en cuenta en la valoracion global
de la politica retributiva del consejo (ver también informe sobre la junta

general).
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NO

Propuesta
de

acuerdo

Propuesta

Voto

recomendado

Comentarios

Ver
documento
“2013-
Propuesta de

acuerdos”

Abstencion

Gestion del consejo de
Administracion: los
resultados han sido positivos
en 2012. En relacién con el
informe del Observatorio
RSC sobre el desemperio en
materia de RSE, Mapfre se
encuentra en la media de las
empresas del IBEX
(informacién escasa, en el
rango 1-2 puntos de una
escala de 0 a 4). Como
aspecto positivo destacamos
que MAPFRE reconoce a la
representacion sindical como
parte interesada de sus
trabajadores. Por otra parte,
la retribucion del consejo es
elevada y, en ocasiones,
poco transparente (ver punto
9 del orden del dia o

propuesta de acuerdo 14).

Ver
documento
“2013-
Propuesta de

acuerdos”

En contra

Se solicita la ratificacion del
nombramiento del consejero
Manuel Lagares Gémez-
Abascal. Consejero
dominical propuesto por
BANCO FINANCIERO Y DE
AHORROS,
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S.A. Este seria el sexto
consejo en el que participa
(IAG, Indra, Iberdrola,
Globalvia y Ahorro
Corporacion).

En nuestra opinion, su
participacion en mas de 5
consejos puede mermar su
dedicacién y participacién en

el de Mapfre.

Nombrar consejera, por un
periodo de cuatro afios, a D.2
Adriana
Casademont i Ruhi.
Consejera independiente.
Esta propuesta mejora la
diversidad del consejo de
Mapfre, que esta muy
desequilibrado en materia de

Ver igualdad (1 mujer de 21).
documento Como aspecto negativo de la
3. 6. “2013- Abstencion. propuesta, destacamos que
Propuesta de Mapfre no ofrece informacion
acuerdos” suficiente y tenemos dudas

sobre su capacidad de
dedicar el tiempo suficiente
al desempefio de su funcion
en el consejo: “Ocupa
distintos altos cargos de
representacion y directivos
en entidades del sector
agroalimentario y en

instituciones educativas.”

Ver Nombrar consejero, por un
3. 7. documento Abstencion. periodo de cuatro afios, a D.
“2013- Rafael Casas
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Propuesta de

acuerdos”

Gutiérrez. Es consejero
ejecutivo. Pertenece a 10
consejos de la sociedad. Si
bien, es el mismo grupo,
estimamos que su capacidad
de dedicacién a todos ellos

puede verse afectada.

Ver
documento
“2013-
Propuesta de

acuerdos”

En contra

En la propuesta de reparto
de dividendo, Mapfre
propone distribuir el 83,55%
del resultado en dividendos.
Mapfre incluye el remanente
en el resultado a aplicar y
por ello, en su opinién, los
dividendos suponen un
45,94% de la aplicacion del
resultado. Esta propuesta no
esta en linea con el Il
Acuerdo para el Empleo y la
Negociacion Colectiva
(2012-2014) firmado en 2012
por las confederaciones
sindicales CCOO, UGT y las
patronales CEOE y
CEPYME en el que se incide
en la moderacion de rentas y

la reinversion de beneficios.

Ver
documento
“2013-
Propuesta de

acuerdos”

Abstencion.

Se propone incluir un nuevo
articulo en los Estatutos
Sociales sobre el reparto de
dividendos: “La Junta
General podré acordar el
reparto de dividendos, ya
sea con cargo al beneficio
del ejercicio o a reservas de

libre disposicion, o de la
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prima de emision, total o
parcialmente en especie,...”;
En nuestra opinion, seria
necesario complementar
este articulo con limites al
reparto del dividendo, en
linea con el acuerdo
mencionado en el punto
anterior, maxime si en la
redaccion se incluyen las
reservas, la prima de

emision, etc.

Ampliacién de capital: “El
Consejo de Administracion
fijara libremente la formay
condiciones de las
ampliaciones que acuerde al
amparo de esta autorizacion,
pudiendo acordar: la emision
de las acciones con o sin
voto, incluso con prima de

emision; la exclusion, total o

Ver )
parcial, del derecho de
documento L
suscripcion preferente de los
6. 10. “2013- En contra

accionistas y, en su caso, de

Propuesta de _ o
los titulares de obligaciones

acuerdos”
convertibles en acciones de
la sociedad, en los términos
previstos en el articulo 506
del Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de
Capital y disposiciones
concordantes;...”. En nuestra
opinion, la Junta no ha de
renunciar al derecho de

suscripcion preferente sin
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una causa previamente
justificada. Por otra parte, se
propone delegar al consejo
demasiadas facultades, ya
gue fijara liboremente multitud
de condiciones. La Junta
debe tener mas peso en

estas decisiones.

Ver
documento
“2013-
Propuesta de

acuerdos”

En contra

“Solicitar la admision a
cotizacioén en Bolsa de las
acciones que emita la
sociedad como
consecuencia de las
ampliaciones de capital que
lleve a cabo el Consejo de
Administracion en uso de la
autorizacion a que se refiere
el precedente acuerdo”. Ver
acuerdo anterior.

Ver
documento
“2013-
Propuesta de

acuerdos”

En contra

“Delegar en el Consejo de
Administracion las facultades
precisas para emitir bonos,
obligaciones u otro tipo de
valores de renta fija”.
“Acordar que se excluya,
total o parcialmente, el
derecho de suscripcion
preferente de accionistas y
titulares de obligaciones
convertibles, warrants y
demas valores asimilables a
éstos, cuando asi lo
justifique el interés de la
Sociedad.”

Al igual que en los puntos

anteriores, en nuestra
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opinion la Junta no ha de
renunciar al derecho de
suscripcion preferente sin

una causa previamente

Propuesta de

acuerdos”

justificada.
Votacion
consultiva L
Ver explicacion en el
sobre la o »
9. 14. » En contra siguiente apartado “Votacion
politica _
o consultiva”
retributiva del
consejo
El auditor lleva 23 afios
Ver .
trabajando con la
documento )
sociedad/grupo. En nuestra
10. 15. “2013- En contra o _
opinion, un periodo tan largo
Propuesta de )
podria comprometer la
acuerdos” ) _ )
independencia del auditor.
Delegar en el Consejo de
Administracion las mas
amplias facultades para que
en relacion con los
anteriores acuerdos de
Ver aumento de capital y
documento emision de obligaciones o
6.y7. 16. “2013- En contra bonos, convertibles:

Complete, en general, los
anteriores acuerdos y
efectle las delegaciones que
considere precisas.

Ver Puntos del orden del dia
6y 7 o propuesta de
acuerdos 10, 11y 12.
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VOTACION CONSULTIVA

Los consejeros de Mapfre reciben una remuneracion por el desempefio de sus
funciones. 3 de esos consejeros perciben entre 110.000 y 140.000 euros; 5 de
ellos entre 70.000 y 75.000 euros; 6 de ellos entre 50.000 y 56.000 euros y 4,
46.000 euros. El resto se encuentra por debajo de estas cantidades. La

retribucion bésica por ser miembros del consejo asciende a 46.308 euros.

A ello hemos de afadir un seguro de vida con un capital asegurado para el
caso de muerte de 150.253 euros y dietas por asistencia de 4.631 euros

(Comisiéon Delegada) y 4.052 para el resto.

El incrementos previsto para 2013 asciende a 1,5%.

La retribucién de los consejeros ejecutivos:

Presidente (498.000 euros de retribucion fija (RF) + 293.000 euros de
retribucién variable (RV) + 120.000 euros retribucién variable extraordinaria
(RVE) + Retribucién por miembro del consejo (RMC): 46.200 euros). Importe

total (IT): 957.200 euros.

Vicepresidente Primero (408.000 euros (RF) + 202.000 euros (RV) + 100.000
(RVE) + RMC: 46.200 euros). IT: 756.200 euros.

Vicepresidente Tercero (363.000 euros (RF) + 259.000 euros (RV) + 100.000
(RVE) + RMC: 46.150 euros). IT: 768.150 euros.

Vicepresidente Cuarto (341.000 euros (RF) + 285.000 euros (RV) +100.000
(RVE) + RMC: 46.320 euros). IT: 772.320 euros.

Otro consejero (284.000 euros (RF) + 269.000 euros (RV) + 70.000 (RVE) +
RMC: 22.730 euros). IT: 645.730 euros.
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Plan de incentivos:

El nimero de acciones de referencia tenidas en cuenta a efectos del calculo de
la retribucion ha ascendido en 2012 a 2.192.982, cuyo precio de ejercicio es de
3,42 euros por accion. Al cierre del ejercicio la cotizacién de la accion se

encontraba por debajo del mencionado precio de ejercicio.

Los miembros del Consejo de Administracion no se encuentran incluidos, por
su condicion de tales, en el colectivo de beneficiarios del mismo. No obstante,
algunos de ellos afiaden a su condicion de consejeros la de altos directivos de
MAPFRE, S.A., razén esta ultima por la que, en tanto cumplan el resto de
condiciones para ser participes, si forman parte del colectivo beneficiario del

Plan.

Sistema de prevision:

Los consejeros ejecutivos cuentan con seguros de vida e invalidez y otras
compensaciones establecidas con caracter general para el personal de la
entidad. Ademas tienen reconocidos determinados complementos de
pensiones para caso de jubilacion, exteriorizados a través de un seguro de
vida, que en su conjunto ascienden a 70 mil euros por primas de seguros de
vida riesgo, y a 1.833 mil euros por primas de seguros de vida-jubilacion, todo
ello dentro de la politica retributiva establecida por el Grupo para sus Altos

Directivos, sean 0 no consejeros.

Incrementos retributivos:

Para 2013 se prevén incrementos del 1,83% (1,5% consolidable y 0,33% no
consolidable), salvo en aquellos directivos que han accedido a nuevos cargos,
a los que se ha aplicado un porcentaje superior para adecuar sus retribuciones
a niveles acordes con sus nuevas responsabilidades, y con posibilidad también
de algun otro incremento si se alcanzaran objetivos superiores a los previstos,

lo que se sometera a estudio del Comité de Nombramiento y Retribuciones.
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Nuestras objeciones al informe:

1. Los importes retributivos de los consejeros por el desempefio de su
funcion son elevados: remuneraciones (retribuciéon basica: 46.308
euros), dietas (dieta basica: 4.502 euros) y seguros de vida (capital

asegurado para el caso de muerte de 150.253 euros).

2. Las cantidades totales que hemos calculado para las retribuciones de
los consejeros ejecutivos son parciales, ya que Mapfre no desagrega los
datos del sistema de prevision y del plan de incentivos, cantidades que
deberian sumarse. Los importes totales parciales ascienden a: 957.200
euros, 756.200 euros, 768.150 euros, 772.320 euros, 645.730 euros; por
los siguientes conceptos: retribucion fija, retribucion variable, retribucion
variable extraordinaria y retribucion por el desempefio de sus funciones
como consejero. Las cantidades que conocemos son elevadas y los
conceptos retributivos son excesivos y se solapan entre si —por ejemplo

en el caso de retribucion variable y retribucién variable extraordinaria-.

3. En el plan de incentivos no se ofrece la informacion desagregada
individualmente. Es imposible valorar la equidad y proporcionalidad del

plan. Lo mismo sucede con el sistema de prevision.

4. No se explica con detalle algunos incrementos salariales, existe
arbitrariedad y opacidad: “Para 2013 se prevén incrementos del 1,83%
(1,5% consolidable y 0,33% no consolidable), salvo en aquellos
directivos que han accedido a nuevos cargos, a los que se ha aplicado
un porcentaje superior para adecuar sus retribuciones a niveles acordes
con sus nuevas responsabilidades, y con posibilidad también de algun
otro incremento si se alcanzaran objetivos superiores a los previstos, lo
que se sometera a estudio del Comité de Nombramiento vy

Retribuciones”.

5. No se incluyen cantidades de afios anteriores. No se puede comparar, ni

siquiera con respecto al afio anterior.
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OBRASCON HUARTE LAIN, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012 y OHL se suele encontrar en la
media del desempefio en materia de
Gestion del » RSE de las empresas del IBEX 35
3. ) Abstencion i o )
consejo segun el andlisis que realiza el
Observatorio RSC, si bien como ya
hemos comentado en otras ocasiones,

esta media es baja.

En este caso concreto proponemos un
voto en contra ya que el importe
facturado a la sociedad por otras

cuestiones diferentes al informe de

Reeleccién de auditoria, supera el 50%. Por otra

4. En contra

auditores parte, la empresa lleva 11 afios

trabajando con el mismo auditor.
Ambas cuestiones podrian
comprometer la independencia del

mismo.

Nuestras objeciones al plan: es un
plan a medio plazo (3 afios); no a largo
Aprobacién plazo (5-6 afos). No conocemos el
6. ) En contra i o
de sistema de namero exacto de directivos que se

participacion integran en el plan.

en el capital Por otra parte, el limite de entrega
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social para el anual es de 12.000 euros por
equipo consejero (2013, 2014 y 2015) y no
directivo supone una remuneracion extra para

la sociedad, ya que lo que se ofrece es
la oportunidad de percibir parte de la
retribucion bruta en acciones.

No obstante, puede existir una entrega
adicional que estara condicionada a la
percepcion de acciones en los afios
anteriores y siempre que la accion se
haya revalorizado. Esta percepcion,
segun las cantidades maximas que se
mencionan en la propuesta de acuerdo
puede ser bastante superior a esos
12.000 £, si bien esto no se explica de
manera explicita en la propuesta; no
obstante, deberia hacerlo.

Las cantidades del plan son
significativas: 35 millones de euros en
total y 2,5 millones de euros para los
consejeros ejecutivos (a valor actual
de la accion).

Se ha de mejorar en la transparencia y
explicacion de este tipo de planes;
cuestiones fundamentales son: el
namero de beneficiarios; la estimacion
de la asignacion maxima
individualizada y la relacion con el

resto de retribuciones percibidas.
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Informe sobre

la politica Ver siguiente apartado "Votacion
7. o En contra )
retributiva del consultiva”
consejo

. Este punto deberia aprobarse si la
Aprobacion . _ ) _ )
10. Abstencion asistencia es presencial y se esta de
del acta
acuerdo con el redactado.

VOTACION CONSULTIVA

Las dietas son elevadas, 2.250 €/sesion, lo que supone claramente

retribuciones excesivas por este concepto (40.500 € en algunos casos).

Las retribuciones de los consejeros independientes son significativas y en
algunos casos podrian comprometer su independencia (27.405 €, 62.413 €,
70.703 €, 81.953 £€).

Las retribuciones de los 2 consejeros ejecutivos son muy elevadas, si bien no

de las mas excesivas de las que hemos visto dentro del IBEX 35:

Consejero ejecutivo: 18.000 € (dietas) + 27.635 € (retribucion variable) +
412.000 € (retribucion dineraria) + 601.000 € (plan de pensiones) + 2.000 €
(prima de seguro) = 1.060.635 €.

Consejero ejecutivo: 6.750 € (dietas) + 18.405 € (retribucion variable) +
1.070.000 € (retribucion dineraria) + 200.000 € (plan de pensiones) + 12.000 €
(prima de seguro) = 1.307.155 €.
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RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto )
N° Propuesta Comentarios
recomendado

REC propone distribuir el 29% del
resultado a reservas, el 20% a
dividendo a cuentay el 51% a

dividendo complementario. Esta
propuesta no esta en linea con el

L Il Acuerdo para el Empleo y la

Aplicacion del o _

3. En contra Negociacion Colectiva (2012-

resultado .

2014) firmado en 2012 por las
confederaciones sindicales CCOO,
UGT vy las patronales CEOE y
CEPYME en el que se incide en la
moderacion de rentas y la

reinversion de beneficios.

Si bien es una adaptacion a la
normativa vigente; en nuestra
opinion, esta modificacion
propuesta es una muestra mas de
la carga desigual

- (empresas/trabajadores) de los
Aprobacion del . o
» costes de este periodo de crisis.
5. balance de Abstencion ] .
L Segun la propia propuesta “La
actualizacion _ L
citada actualizacion supone para
Red Eléctrica Corporacion S.A.,
ventajas fiscales, econémicas y
patrimoniales, por lo que se estima
conveniente realizar esta

propuesta’. Consideramos que es
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necesario avanzar hacia la
reforma de un sistema fiscal que

sea mas justo y equitativo.

Introduccion de Mejora la redaccion anterior, si

medidas de bien no avanza lo suficiente en la

contrapeso para separacion total de ambos cargos,

el caso de que el tal y como recomiendan las

Presidente del : £ i :
7.2. Abstencién mejores practicas de gobierno

Consejo sea al corporativo internacional (el

mismo tiempo el Cédigo Unificado de Buen

primer ejecutivo Gobierno finalmente no incorpord

de la esta propuesta).
Compaiia
Votacion
consultiva Ver siguiente apartado “Votacion
10.1. politica Abstencién consultiva’”.
retributiva
consejo
Las cantidades son significativas
(ver informe del punto anterior), si
bien se reducen en un 5% con
respecto a 2011 y se someten a
votacion vinculante, algo
Votacién totalmente excepcional dentro de
10.2. vinculante Abstencion

las empresas del IBEX 35. No se
retribucion 2012 somete a votacion la retribucion
del presidente ejecutivo (si en el
punto anterior); consideramos que
deberia ser sometida también en

este punto.

Las cantidades son significativas
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(ver informe del punto 10.1.), si
bien no son excesivas como en
otras empresas del indice y

ademas se someten a votacion

Votacion vinculante, algo totalmente
10.3. vinculante Abstencion excepcional dentro de las
retribucién 2013 empresas del IBEX 35. No se

somete a votacion la retribucion
del presidente ejecutivo (si en el
punto 10.1.); consideramos que
deberia ser sometida también en

este punto.

VOTACION CONSULTIVA

Aspectos positivos del informe:

Se somete a votacion vinculante la retribucién de 2012 y 2013. Esto es muy
positivo y esta en linea con nuestra demanda de pasar de voto consultivo a
voto vinculante. No obstante, en nuestra opinion se deberia incluir también la

retribucidon del presidente ejecutivo en el voto vinculante sometido a votacion.

La Comision de Gobierno y Responsabilidad Corporativa estd formada por
consejeros externos con mayoria de independientes. Antes del 19 de abril de

2012, habia un consejero ejecutivo en la misma. Este cambio es positivo.

Los resultados han sido similares en 2011 y 2012, aun asi la retribucién de los
consejeros (salvo por cuestiones ejecutivas) ha disminuido un 5%. También lo
ha hecho el porcentaje que representa la retribucion del consejo (excluida la
parte de los consejeros ejecutivos) ha descendido afio tras afo y pasa de un
0,91% en 2006 a un 0,36% en 2012.
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El plan retributivo plurianual del presidente ejecutivo y de los directivos de
primer nivel es a largo plazo (5 afios) y la retribucion puede alcanzar un
méximo de 1,8 veces la retribucion fija. Cantidad que sin duda es significativa si

bien no excesiva.

El mix retributivo de los consejeros es adecuado y prudente (70% retribucion
fija y 30% retribucién variable). También lo es el del presidente ejecutivo
(maximo retribucion variable: 50% de la retribucion fija).

Los criterios que determinan la retribucidén del presidente ejecutivo son claros y
estan bien definidos e incluyen criterios de largo plazo (Plan Estratégico a 5
anos), que pueden pesar entre el 20% y 30% con respecto al resto, si bien se
echa en falta, algunos criterios de RSE.

Incluye dos comparativas muy interesantes del incremento del EBITDA y el
beneficio neto con respecto del bonus (representan entre las 2 el 80% del
bonus). En ellas ademas se puede observar como crecen ambas variables y el
bonus lo hace en una menor cuantia, en ocasiones disminuye. Ademas se

hace una comparativa de los ultimos 4 afios y se incluye el acumulado.

Las aportaciones a planes de pensiones de los directivos no son elevadas.

Aspectos negativos del informe:

Se mencionan las mejores practicas de gobierno corporativo nacionales e

internacionales, pero no el Cadigo Unificado de Buen Gobierno de la CNMV.

La retribucion maxima por todos los conceptos para el Consejo fijada en
Estatutos es elevada (1,5% del beneficio). Como se puede ver en el informe
esta cantidad es claramente desproporcionada, ya que desde 2006 (0,91%)
esta cantidad no ha parado de descender hasta alcanzar el 0,36% en 2012.

Ambas cantidades estdn muy alejadas de ese maximo del 1,5%.

Las retribuciones de los consejeros se mueven en un rango de 101.000 € a

182.000 €, salvo en el caso del presidente ejecutivo (que es superior) y en los
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casos de los consejeros que permanecieron hasta abril del afio pasado o que
se incorporaron después (que son inferiores). Las cantidades son significativas,

especialmente para el caso de consejeros independientes.

La politica retributiva del consejero se compara con las practicas habituales del
mercado. Seria deseable que también se hiciera con el salario medio y

mediano de los trabajadores en la empresa.

La retribucion del consejero ejecutivo no es excesiva, como en muchos otros
casos que hemos visto, pero si significativa (650.000 € desde el 8/03/2012 al
31/12/2012). Esta incluye multiples conceptos: retribucion fija (325.000 €) +
retribucion variable anual (163.000 €) + retribucion por funciones de consejero
(162.000 €). Lo mismo sucede con las retribuciones de los directivos clave

(255.750 € incluidos planes de pensiones). No son excesivas, si significativas.

La indemnizacién + devengo del plan retributivo plurianual del presidente
ejecutivo anterior ascendi6 a 2,3 millones de euros. Cantidad excesiva y opaca
(no sabemos que corresponde a indemnizacion y qué al plan retributivo
plurianual). Lo mismo sucede con la salida de otros dos directivos de primer
nivel: 2,2 millones de euros. En este caso, tampoco conocemos la retribucion

individualizada.

Las clausulas de blindaje de directivos contemplan una anualidad, salvo que
por la normativa aplicable proceda una superior. En nuestra opinion, siempre
se ha de aplicar la normativa vigente y no debe existir una clausula de este
tipo. Retribucion prevista 2013: 49.080 € anuales por consejero (4.090 €/mes).
Dietas: 4.462 € por cada una de las once sesiones ordinarias del ejercicio
2013. Las dietas son muy altas y complementan las retribuciones fijas
anteriores de manera mas que significativa. 27.900 €/afio por asistencia a las
diferentes comisiones (2.325 €/mes). 49.080 € de retribucién variable en caso
de cumplimiento. El conjunto retributivo es bastante significativo especialmente

para los consejeros independientes.
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REPSOL, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los informes de auditoria llaman la
atencion sobre el caso YPF y las
posibles incertidumbres en el
desenlace del mismo. No obstante,
segun el auditor, esto no afecta a su
opinion de auditoria. Por nuestra
parte, destacamos una frase que
incluye el auditor en su opinion: “el
Cuentas valor por el que el Grupo tiene
individuales y registrada la participacion del 51% de
1. Abstencion
cuentas YPF S.A, ha sido calculado sobre la
anuales base de las mejores estimaciones de
los administradores de Repsol S.A.
considerando las incertidumbres
existentes en relacion con el
desenlace de los distintos procesos
contenciosos iniciados o que pudieran
iniciarse”. Consideramos que la base
de las estimaciones mas prudentes

hubiera sido mas apropiada.
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Gestion del
2. consejo de

Administracion

Abstencién

Los resultados consolidados han sido
positivos en 2012. Segun el analisis
del Observatorio RSCY’, Repsol se

encuentra por encima de la media de

las empresas del IBEX 35 (1,71 frente
a 1,38), si bien, como ya hemos
comentado en otras ocasiones, esta

media es baja (1,38 en un rango 0-4).

Por otra parte, la politica retributiva del

consejo es excesiva (ver punto 14).

Designacion

de auditor

En contra

Se propone reelegir al auditor que
lleva 11 afios trabajando con el auditor
y el grupo. En nuestra opinion, plazos

superiores a los 10 afios podrian

comprometer la independencia del

auditor.

Aprobacién
4, del balance de

actualizacion

Abstencién

Actualizacion voluntaria del valor de
determinados elementos patrimoniales
gue figuren en su balance, de acuerdo
con la Ley 16/2012, de 27 de
diciembre, por la que se adoptan
diversas medidas tributarias dirigidas
a la consolidacion de las finanzas
publicas y al impulso de la actividad
economica. De acuerdo con la
afirmacion de la propia compaiiia: “A
juicio del Consejo de Administracion,
la actualizacion supone para Repsol,
S.A. ventajas econOmicas y

patrimoniales, por lo que estima

17 Observatorio RSC (2013): La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las

empresas del IBEX 35.

http://www.observatoriorsc.org/images/stories/audio/Proyectos/Informe_MemoriasRSC 2011 completo.

pdf
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conveniente formular esta propuesta”.
Esto sin duda, nos lleva a una
profunda reflexién y a la necesidad de
disefiar un sistema mas justo y
equitativo, en el que todas las partes
contribuyan de manera equitativa,

justa y proporcionada.

Se propone destinar el 7,50% del
beneficio a reservas, el 38,33% a la
adquisiciéon de los derechos de
suscripcion preferente del programa
“Repsol Dividendo Flexible” (ya

realizada); el 43,33% a la adquisicion

Propuesta de (estimada) de los derechos de
5. aplicacion del En contra suscripcién preferente del programa
resultado “Repsol Dividendo Flexible” y un

10,63% a dividendo en efectivo. Como
podemos observar el desembolso
monetario es muy elevado.
Consideramos que es deseable una
politica mas prudente de distribucion

de beneficios.

Supone una retribucién extra al
accionista. Una de nuestras
objeciones fundamentales a esta

propuesta de acuerdo es el

Aumento de o
_ ) compromiso irrevocable de
capital social L
6. En contra adquisicion de los derechos de
con cargo a _ » _
asignacion gratuita por parte de la
reservas

sociedad. Este compromiso, como
hemos visto en el apartado de
distribucion del resultado, puede

suponer un desembolso extra




CCOO Informe juntas de accionistas 2013 | 246

significativo, que afecta a la capacidad
de inversion de la sociedad. Por otra
parte, dadas las incertidumbres del
caso YPF, creemos que seria
deseable una politica mas prudente de

distribucion del beneficio.

Segundo
7. aumento de En contra Ver comentario punto 6.

capital social

Esta propuesta es positiva, en el
sentido de que la participacion de las
mujeres en el consejo de
administracion sigue siendo
minoritaria. No obstante, su
y participacion anterior en consejos de
Reeleccion . . y
9. _ Abstencién | la Caixa y Gas Natural y la relacion de
consejera _
estas entidades con Repsol, nos
impiden apoyar su nombramiento
como consejera independiente.
Entendemos que la denominacion
adecuada hubiera sido “otra consejera

externa”.

Es presidente y consejero delegado
de Sacyr. Entendemos que Sacyr

tiene derecho a estar en el consejo,

Ratificacion dada su participacion accionarial en

10. | nombramiento | Abstencidén | Repsol. No obstante, dados los cargos

consejero de responsabilidad que ocupa, es
posible que tenga dificultades para

atender adecuadamente el consejo de

Repsol.
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La cantidad propuesta son 6 millones
de euros, Unicamente por el
desemperfio de la funcion de
supervision y control de los

L consejeros. Como se puede observar

Fijacion ) .

en el informe sobre la politica

13. | remuneracion En contra o _
retributiva del consejo, todos los

consejeros _ ) )
consejeros perciben mas de 220.000
€. Estas cantidades en el caso de los
consejeros independientes son
excesivas y podrian afectar a la
independencia de los mismos.
Votacion
consultiva Ver siguiente apartado “Votacion
14. . En contra ]
politica consultiva”.
retributiva

Se propone aumentar la comision
delegada —en caso de que se decida
crear una- en 2 miembros -de 7 a 9-.

En nuestra opinién, seria mas
o importante incluir en los Estatutos que
Composicion o
o . esta comision tenga al menos un
16. comision Abstencién ) ) _ )
tercio de consejeros independientes,
delegada o
de forma que su composicion se

parezca a la del consejo de
Administracion, tal y como recomienda

el Cédigo Unificado de Buen

Gobierno.




VOTACION CONSULTIVA

Segun el informe de Repsol, en el establecimiento de las politicas retributivas,
la compafiia busca “la generacion reciproca de valor para los empleados y para
el Grupo y el alineamiento con los intereses a largo plazo del conjunto de los
accionistas asegurando la transparencia en su politica retributiva” (pagina 6).
No obstante, vemos que luego no se establece ninguna relacion entre la
retribucion de los consejeros ejecutivos y el salario medio y mediano de los
trabajadores en la empresa (por ejemplo a través de un ratio retribucion CEO /

salario medio y mediano del trabajador).

Por otra parte, como podemos observar en la pagina 14 del informe, el
cumplimiento del presupuesto se refiere a la contencion de inversiones y
plantilla —fundamentales para el desarrollo a largo plazo de la empresa-; no
obstante, se menciona que el dividendo de 2012 ha sido superior al de 2011 y
que el script dividend ha tenido una gran aceptacién entre los accionistas.
Vemos una clara contradiccion con lo mencionado en la pagina 6 del informe.
La politica agui mencionada esta claramente sesgada hacia los accionistas, en
contraposicion con la inversion, la sostenibilidad y los intereses de los
trabajadores.

Por otra parte, al igual que otras grandes empresas, para determinar la politica
retributiva se han utilizado los servicios de una consultora global y la
comparativa se ha hecho con otros presidentes ejecutivos de empresas
espafolas y europeas comparables a Repsol. Este es el segundo sesgo de la
politica retributiva de Repsol, la orientacion para la maximizacion del beneficio

de los consejeros ejecutivos y directivos de Repsol.

Si analizamos las retribuciones de los consejeros independientes, Repsol, al
igual que otras empresas, afirma que quiere retribuirles adecuadamente, pero
gue no quiere comprometer su independencia (pagina 7). No obstante, resulta
dificil que esta no se vea comprometida, cuando la retribucion minima del

consejero en Repsol asciende a 220.000 €.
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Retribuciéon del presidente: 2.368.000 € (retribucion fija) + 427.000 €
(retribucion variable anual) + 1.360.000 € (retribucion variable plurianual 2012)
+ 286.000 € (retribucién por participacién en otros consejos) + 273.000 €
(seguro de vida) + 2.467.000 € (aportacion planes de pensiones y coste de
seguros de jubilacién) = 7.181.000 € (total).

La retribucion del presidente es claramente excesiva, tanto en términos
globales como si la comparamos con otros miembros del consejo (cobra 2,62

veces mas que el secretario del consejo).

Dados los excesos retributivos, Repsol deduce de la retribucion variable anual
lo que el presidente percibe por su pertenencia a otros consejos del grupo. Por
otra parte, el propio presidente es consciente de ello y por ello, el mismo ha
propuesto que se dejen de hacer aportaciones al sistema de prevision social a
partir del 12 de marzo de 2013. No obstante, en 2013, por lo devengado hasta
el 12 de marzo, percibira 493.737 € por jubilacién y 295.898 € por prima de

seguro de vida.

Retribucién del Secretario: 983.000 € (retribucion fija) + 786.000 € (retribucion
variable anual) + 514.000 € (retribucion variable plurianual 2012) + 159.000 €
(retribucion por pertenencia a otros consejos) + 94.000 € (seguro de vida) +
7.000 € (plan de pensiones y seguro jubilacién) + 197.000 € (Premio de
Permanencia) = 2.740.000 € (total).

La politica retributiva si contempla criterios de RSE, pero bastante limitados
(mejora del cumplimiento del Cédigo Unificado, actualizacion de la Norma de
Etica y Conducta, la reduccion del indice de frecuencia y de accidentes y la
emision de gases de efecto invernadero). No obstante, se podria avanzar mas

e incorporar criterios e indicadores sociales y laborales.

Por otra parte, la explicacion de objetivos y determinacion de la retribucion
variable son bastante opacos como viene siendo habitual dentro de las

empresas del IBEX 35 (ver pagina 16 del informe): “se han establecido unos
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coeficientes en funcion de determinados indicadores dentro de cada una de las
variables mencionadas. El grado de cumplimiento individual se calcula
comparando los valores reales y los de referencia de tales indicadores”.
Sabemos que el grado de cumplimiento del programa 2009-2012 ha sido del
75,6%; no obstante, en el informe no se informa en detalle de como se ha
obtenido la cifra.

En resumen, exceso de retribuciones, falta de transparencia y consideracion

limitada de conceptos de RSE en la determinacién de la retribucion.
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TELEFONICA, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ,
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Nuestra objecion en este punto del
orden del dia es que participa en 5

_ consejos de administraciony 3
Reeleccion de _ _
_ . consejos consultivos. En nuestra
2.4. consejero Abstencion o
) _ opinion, este exceso de cargos puede
independiente .
comprometer su capacidad de

participacion en el consejo de
Telefonica.
Ha sido presidente de Atento de 2008

a 2012. Es también consejero de
Telefdénica Brasil y Telefénica
Argentina. En nuestra opinion, por
Reeleccién de estos motivos, no podemos aprobar su
2.5. consejero Abstencion designacidon como consejero
independiente independiente, ya que estimamos que
la figura adecuada para que se
integrara en el consejo, es la

propuesta en el punto 2.2.: “otro

consejero externo”.
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Adaptaciones a las novedades
legislativas a las que no tenemos
L objeciones. Nuestra objecion en este
Modificacion ]
punto del orden del dia es la
de los | g o
introduccion de la limitacion del
Estatutos S .
4.2. . En contra ejercicio de los derechos politicos
Sociales. o _ _
_ (méaximo 10% del capital social por
Adaptaciones o _
o accionista). La ley lo permite; no
legislativas o N
obstante el Cadigo Unificado de Buen
Gobierno recomienda eliminar estas
barreras.
Telefénica propone distribuir el 36%
del resultado consolidado a
dividendos, lo que equivale a 2,52
veces el resultado de Telefonica S.A.
L (cuentas individuales). En nuestra
Retribucion al o .
o opinion y teniendo en cuenta el
accionista o
o . acusado descenso del beneficio desde
6. (dividendo Abstencion i N )
2010, seria deseable una politica mas
con cargo a o o
prudente de distribucion de beneficios,
reservas). o o
si bien al menos Telefonica ha
corregido parte de la erratica politica
de dividendo que propuso en 2010,
gue como comentamos entonces era
inviable e insostenible.
y Nuestra objecion en este punto del
Delegacion de ) »
orden del dia es la delegacion en el
la facultad de _ .
o consejo de la facultad de excluir el
7. emision de En contra o
derecho de suscripcion preferente
valores de o
B (para la emision de valores
renta fija _
convertibles).
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Votacion
consultiva
sobre la Ver siguiente apartado “Votacion
9. N En contra _
politica consultiva”

retributiva del

consejo

VOTACION CONSULTIVA

Este informe empieza con la que probablemente sea la retribucion mas
escandalosa que hayamos visto a lo largo de esta campafia de juntas de
accionistas; la retribucion de Julio Linares Lopez: 5.966.275 € (retribucidn
variable a corto plazo) + 25.159.663 € (indemnizacion) = 32.814.154 € (total).

Simplemente inaceptable.

En relacion con la retribucion de los consejeros ejecutivos:

Se han utilizado estudios de consultoras internacionales. No obstante, no se
realiza una evaluacion de la relacion que existe entre la remuneracion de los
consejeros y directivos y los trabajadores de la sociedad (por ejemplo, a través
de un ratio retribucion CEO / salario medio y mediano del trabajador en la

empresa).

Dentro de los objetivos de retribucidn, nos encontramos cuestiones habituales y
vacias de contenido que parecen mas bien justificar los excesos retributivos
que adecuarlos a una retribucion apropiada: “atraer y retener el talento”,
“potenciar el compromiso con Telefénica”, “garantizar prestaciones

asistenciales en linea con las practicas existentes en el mercado”.

Dentro de la retribucidon variable anual a corto plazo, se considera la
satisfaccion de los clientes del Grupo. Seria de interés conocer como se mide
esto, si bien suponemos que sera a través de una encuesta de satisfaccion y

no a través de la opinién de las organizaciones de consumidores y usuarios.
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Por otra parte, parece razonable también incluir la satisfaccion de los
trabajadores del grupo. No obstante, no se incluye. Asimismo los objetivos se

detallan, pero no se definen con claridad:

“Las condiciones del sistema de retribucion variable anual aplicable a los
Consejeros Ejecutivos, incluyendo la estructura, los niveles maximos de
remuneracion, los objetivos establecidos y el peso de cada uno de ellos, son
revisados anualmente por parte de la Sociedad, atendiendo a su estrategia,

necesidades y situacion del negocio”.

Por otra parte los planes de retribucién variable a medio y largo plazo PSP y
PIP se solapan entre si —si bien parece que el PIP sustituird al PSP- y a si
mismos —el PSP son cinco ciclos de tres afos y el PIP tres ciclos de tres afios-.

Al menos, en este caso, los objetivos si estan bien explicados.

Las excesivas retribuciones del consejo no son suficientes, y por ello, se ha de
complementar el plan de pensiones en vigor con un porcentaje sobre la

remuneracion fija, que varia segun consejero y por supuesto no se especifica.

Indemnizaciones: otro apartado escandaloso en este informe (para consejeros
ejecutivos y algunos directivos): consiste en tres anualidades y una mas, segun
la antigledad en la compafia (anualidad = ultima retribucion fija + media
aritmética de la suma de las dos ultimas retribuciones variables). No obstante,

en algunos casos, esto puede empeorar, segun informa la propia empresa:

“Sin  embargo, es necesario indicar que, en determinados casos, la
indemnizacién que tiene derecho a percibir el Consejero Ejecutivo segun su
contrato, no responde a estos criterios generales sino a las circunstancias

personales, profesionales y del tiempo en que se firmé dicho contrato.”

La retribucidn de los consejeros ejecutivos:

Presidente: 2.500.800 € (sueldo) + 90.000 € (comisiones del consejo) +
3.493.433 € (retribucion variable) + 264.899 € (otros conceptos) = 6.349.132 €
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(total 2012) + acciones tedricas asignadas primer ciclo y segundo ciclo PIP +
1.023.193 € (aportaciones a planes de pensiones) + 45.917 € (retribucién en

especie).

La retribucion del presidente es simplemente escandalosa, tanto en términos
globales, como en la relacion con el resto de consejeros ejecutivos (gana mas

del doble que el consejero delegado).

Consejero delegado: 1.474.284 € (sueldo) + 1.042.088 € (retribucion variable) +
93.338 € (otros conceptos) = 2.609.710 € (total 2012) + acciones teoricas
asignadas primer ciclo y segundo ciclo PIP + 422.290 € (aportaciones a planes
de pensiones) + 12.765 € (retribuciones en especie).

Consejera ejecutiva: 461.670 € (sueldo) + 29.400 € (comisiones del consejo) +
19.000 € (dietas) + 7.684 € (otros conceptos) = 517.754 € (total 2012) +
acciones tebricas asignadas segundo ciclo PIP + 106.845 (aportaciones a

planes de pensiones).

La retribucidn de los consejeros independientes:

Telefénica, al igual que con la politica de distribucion de dividendo, corrige
parte de los excesos que se dan en la politica retributiva de los consejeros y
propone una reduccién de un 20% de las cantidades que perciben. Aun asi,
estas siguen siendo elevadas, especialmente para los consejeros
independientes (120.000 € por vocal del consejo; 80.000 € por pertenencia a la
Comision Delegada —en su caso-; 11.200 € por pertenencia a comisiones
consultivas o de control + dieta de 1.000 € por dieta de asistencia a estas

comisiones —en su caso-).

Las retribuciones de los consejeros independientes son en muchos casos
excesivas y claramente pueden afectar a su independencia dentro del consejo:
4 de 8 consejeros cobran por encima de 300.000 €. Otro de los que esta por
debajo de esta cantidad, los supera ampliamente una vez que afadimos el

resto de retribuciones percibidas en otros consejos del grupo. Hay un caso de
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un consejero independiente que cobra casi 400.000 € mas otros 275.000 € por

el importe percibido por su pertenencia a otros consejos del grupo.

Especialmente llamativo es el caso de un consejero independiente, que cobra
297.900 € como independiente mas 834.188 € por el desempefio de funciones

ejecutivas en otros consejos del grupo.
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TUBACEX, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto .
N° Propuesta Comentarios
recomendado

Los resultados han sido positivos en
2012. Los informes de auditoria no
presentan problemas. No obstante, se
propone votar conjuntamente el
Informe Anual de Gobierno
Corporativo y las cuentas anuales. En
nuestra opinion, y tal y como
recomienda el Cadigo Unificado de
Buen Gobierno, esto deberia ser

Cuentas sometido a votacion de manera
anuales, separada, al ser asuntos
1. informe anual Abstencién sustancialmente independientes. En
de gobierno relacion con el Informe Anual de
corporativo Gobierno Corporativo (IAGC),
Tubacex estima que “La sociedad no
tiene ninguna limitacioén de tiempo de
mandato de los consejeros
independientes mas alla del que
tienen todos los consejeros para ser
nombrados y reelegidos, ya que no
comparte la idea de la pérdida de
independencia del consejero por el

mero transcurso del tiempo” o
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respecto al desglose individualizado
de las retribuciones menciona
“Cumple parcialmente: Se desglosa la
practica totalidad de los conceptos
indicados en la recomendacion”. En
las recomendacion de la Comision de
Auditoria menciona: “Cumple
parcialmente: la sociedad no ha
considerado apropiado establecer el
canal de denuncia anénimo”. Todas
estas cuestiones son clave en materia
de buen gobierno. No hay objeciones
para aprobar las cuentas anuales, si
para aprobar el IAGC.

Se destina el 100% del beneficio a

dividendos. Como ya hemos

comentado en anteriores ocasiones,
Propuesta de

esta propuesta no esta en linea con el

2. aplicacion de En contra _
I AENC Il firmado por las
resultado o )
organizaciones empresariales y
sindicales (moderacion de rentas y
reinversion de beneficios).
Los resultados han sido positivos en
2011. En relacion con la RSE,
y Tubacex tiene una aproximacion
Gestion del . . . .
3. . Abstencion | bastante basica a la misma. Tiene un
consejo

informe RSC de 11 péaginas, que no

sigue estandares e indicadores

internacionales.
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Nuestras objeciones a este punto:
“16.6 El presente régimen de
retribucion de administradores sera
compatible con que consejeros con
funciones ejecutivas en la Sociedad
puedan recibir otras remuneraciones
al
margen de las que les correspondan
como administradores y en base a las
referidas funciones ejecutivas y, en su
caso, relaciones de arrendamiento de
servicios, alta direccion o similares
que se

establezcan entre la Sociedad y

dichos
Retribucion de Consejeros, pudiendo consistir las
6.3. los En contra mismas en indemnizaciones,
administradores retribuciones variables, pensiones,

sistemas de prevision y seguro,
seguridad social o compensaciones
de cualquier clase”.

Este tipo de retribuciones queda al
margen de lo que determine la Junta
con respecto a la retribucién por la
funcién de administrador de la
sociedad. En nuestra opinién, la junta
debe votar sobre todos los conceptos
retributivos de todos los consejeros y
directivos, de manera vinculante.
Por otra parte, el articulo no preve un
limite de mandato para los consejeros

independientes:

“16.2 El tiempo de duracion del
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mandato sera de seis afios, pudiendo
ser reelegidos, sin limitacion, por

periodos de igual duracion maxima”.

Nuestras objeciones con respecto a la
retribucidon del consejo: se vota la
cantidad agregada (980.000 €),
guedan al margen las retribuciones de
alta direccion.

En relacion con el plan de incentivos:

Retribucién del es un plan de opciones. No se realiza
Consejo de una estimacion del coste en caso de
Administracion maximo cumplimiento. Por otra parte,
8. En contra i o
y un plan de el plan prevé revalorizaciones de la
incentivos a accion del 40% o 50% de la accion,
largo plazo gue como podemos entender, en

plazos de 3 afos, no son muy
sostenibles. No hay criterios de
sostenibilidad, ni de RSE. No se
realiza una valoracion de cuanto
supone esta retribucion con respecto

al resto de remuneraciones.

Votacion
consultiva . Ver siguiente apartado “Votacion
10. . Abstencion )
politica consultiva”

retributiva
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VOTACION CONSULTIVA

Las dietas del consejo son elevadas:

“Los importes devengados en cada caso han sido 2.300 € para las dietas de
asistencia a los Consejos de Administracion y 2.000 € para las diferentes

Comisiones”.

No obstante, el resto de retribuciones no lo son (781.000 € en total segun el
Informe Anual de Gobierno Corporativo (IAGC) y las retribuciones de los

consejeros se mueven en un rango de 38.500 € - 67.000 €.

Por otra parte, el informe es manifiestamente mejorable. Como hemos visto en
el informe de la junta de accionistas, en relacion con la recomendacion 41 del
Caodigo Unificado de Buen Gobierno —desglose individualizado de retribuciones-

la empresa menciona en el IAGC:

“Cumple parcialmente: Se desglosa la practica totalidad de los conceptos

indicados en la recomendacion”.

Por lo tanto, tenemos dudas mas que razonables, de que todos los conceptos

retributivos se encuentren recogidos en el informe.
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TUBOS REUNIDOS, S.A.

PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

N° Propuesta voto Comentarios
recomendado
Los resultados consolidados han sido
positivos en 2012. Los informes de
auditoria no presentan problemas. La
Cuentas aproximacion de Tubos Reunidos
1. anuales 'y Abstencion hacia la RSE se encuentra en un
gestion social estado primario; no hay mas que

acceder a la pagina Web de la
empresa para darse cuenta de ello.

Queda un amplio margen de mejora.

Se propone distribuir el 58% del
beneficio a dividendos y el 42% a
reservas. Estimamos que esta politica
de aplicacién del resultado no esta en
linea con el Il AENC firmado por las
organizaciones empresariales y
Propuesta de o _ »
o » sindicales en 2012 (reinversion de
2. aplicacion del | Abstencion . y
beneficios y moderacion de rentas).
resultado
Por otra parte, el descenso de los
beneficios es mas que significativo en
2012. La empresa cuenta con un
volumen importante de reservas; no
obstante, consideramos hubiera sido

deseable una politica mas prudente.
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No puede ser considerado
independiente, por ello la sociedad lo
propone como otro consejero externo.
Es el presidente del consejo. Segun el

Reeleccion de informe sobre la politica retributiva

3.1. | otro consejero | Abstencidn s6lo hay un consejero ejecutivo en

externo Tubos Reunidos (el director general).
No obstante, la retribucion del

presidente es significativamente mas

elevada que la del director general —

consejero ejecutivo.

Nuestra objecion en este punto del dia
es la infrarrepresentacion de
consejeros independientes en el
consejo (no llega al tercio
recomendado por el Cédigo Unificado
de Buen Gobierno). Asimismo la
informacion contenida en el Informe
Anual de Gobierno Corporativo y en la

pagina Web sobre el perfil del

Reeleccion de
3.2. consejero Abstencion . N
o consejero es manifiestamente
dominical _ _
mejorable. En este caso por ejemplo
se menciona: “Ha ejercido cargos de
Alta Direccién y ha pertenecido y
pertenece a varios Consejos de
Administracion de diversas pequefias
y medianas compafiias de diferentes

sectores”.
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. Nuestra objecion en este punto del dia
Reeleccion de ) .
_ » es la infrarrepresentacion de
3.3. consejero Abstencidn _ . _
o consejeros independientes en el
dominical .
consejo.
. Nuestra objecion en este punto del dia
Reeleccion de ) .
_ » es la infrarrepresentacion de
3.4. consejero Abstencion _ . _
o consejeros independientes en el
dominical .
consejo.
Los consejeros independientes estan
infrarrepresentados en el consejo.
Reeleccion de Pertenece a 5 consejos de
3.5. consejero Abstencién Administracion (ademas de a este).
independiente Esto podria afectar a su capacidad de
dedicacion al consejo de Tubos
Reunidos.
. Nuestra objecion en este punto del dia
Reeleccion de ) .
_ » es la infrarrepresentacion de
3.6. consejero Abstencion _ . _
o consejeros independientes en el
dominical .
consejo.
No puede ser considerado
. independiente, por ello la sociedad lo
Nombramiento _
propone como otro consejero externo.
de otro » o )
3.8. _ Abstencidon | Nuestra objecion en este punto del dia
consejero _ .
es la infrarrepresentacion de
externo _ . _
consejeros independientes en el
consejo.
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El auditor lleva 29 afios trabajando

y con la sociedad y el grupo. En nuestra
Reeleccion de o
4. _ En contra opinion, un plazo tan prolongado
auditor ] . .
podria comprometer la independencia

del auditor.
Votacién
consultiva o y
N » Ver siguiente documento “Votacion
7. politica Abstencion

o consultiva”
retributiva del

consejo

VOTACION CONSULTIVA

La composicion de la comision de Nombramientos y Retribuciones no tiene una
mayoria de consejeros independientes como recomienda el Cdodigo Unificado

de Buen Gobierno.

La retribucién fija por ser miembro del consejo asciende a 30.000 €. Las

retribuciones por ser miembros del consejo son adecuadas.

La retribucidn fija del presidente es elevada 444.960 €. A esa cantidad le
tenemos que sumar la retribucion variable, (222.000 € en 2011 y 209.750 € en
2012) y la pdliza de jubilacion (210.000 €). Hemos de tener en cuenta que el
presidente no desarrolla funciones ejecutivas, lo que hace todavia mas elevada

su retribucién.
Los criterios de determinacion de la retribucién son bastante opacos:
“La Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones de fecha 21 de enero de 2010

propuso y luego aprobé el Consejo de Administracién, una retribucion variable

para el Presidente de entre 0 y 250.000 Euros, asignando el 25% de esta
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cantidad al cumplimiento de objetivos cuantitativos del Grupo y un 75% a

objetivos de Gobierno Corporativo”.

No conocemos los objetivos del grupo, ni los de gobierno corporativo. No
obstante, se nos informa de que el grado de cumplimiento ha sido 88,8% en
2011 y 83,9% en 2012. Seria deseable conocer con detalle como se obtienen
esas cantidades. Por otra parte, se deberia afadir criterios de RSE (s6lo se

consideran criterios de gobierno corporativo).

Por otra parte, como viene siendo habitual, las dietas son elevadas, resultando
en un rango de 22.000 € hasta 54.000 €:

“La reunidon del Comision de Nombramientos y Retribuciones de TR de fecha
15 de abril de 2009, fij6 la cuantia de las dietas por asistencia a reuniones del
Consejo de Administracion, Comisiones y Comités delegados del mismo en
2.000 Euros brutos por sesion con un coeficiente multiplicador de 2x y 1,5x
para presidencias y vicepresidencias, respectivamente. Estas cuantias fueron
fijadas en funcion del informe del asesor externo Seeliger y Conde con una
muestra de compafiias cotizadas comparables a Tubos Reunidos y se han
mantenido inalteradas durante el ejercicio 2012, por cuarto ejercicio

consecutivo”.

Para 2013, suben algunos criterios de las dietas y bajan otros. Como podemos

observar, las dietas siguen siendo elevadas:

“Para el ejercicio en curso 2013, la Comision de Nombramientos vy
Retribuciones de fecha 8 de febrero 2013 ha propuesto y el Consejo de
Administracién de fecha 21 de febrero de 2013 ha aprobado, con efectos a
partir del 1 de marzo de 2013, los siguientes criterios y cuantias para las dietas:
o Mantener como dieta base del Consejo y Comisiones de Supervision
(Auditoria y Nombramientos y Retribuciones), la cantidad de 2.000 euros brutos
por reunién. o Fijar una dieta de 3.000 euros brutos para las reuniones de la
Comision Delegada. o Reducir el coeficiente aplicable a las dietas de las

presidencias de 2x a 1,5x, y de las vicepresidencias de 1,5x a 1x”.
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La participacion en beneficios ha resultado en 4.805 €/consejero.

La retribucion del consejero ejecutivo: sueldo fijo (333.121 € -incluidos 23.266 €
de previsién social-) + retribucién variable (108.150 € en 2012; 154.000 € en
2011) + pdliza jubilacion (127.000 €).

Las retribuciones no son excesivas en términos absolutos si las comparamos
con otras empresas que hemos visto en esta campafa. No obstante en
términos relativos si lo son (la retribucion del consejo con respecto al beneficio
supone un 17,5%, asi como también la retribucion del presidente y del

consejero ejecutivo con respecto al resto de consejeros).



VOCENTO, S.A.
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PUNTOS DEL ORDEN DEL DIA

Voto ]
N° Propuesta Comentarios
recomendado
Los resultados han sido negativos
en 2011 y 2012. En materia de
RSE, Vocento tiene una
aproximacion muy basica a la
misma, a pesar de ser firmante
. del Pacto Mundial desde hace
Gestion del ) . o
_ varios afios y el ultimo informe de
2. consejo de En contra . _ y
o . 2011, apenas incluye informacion
Administracion ]
de RSE. Ademas, dentro de la
misma, no se reconoce
adecuadamente a los grupos de
interés (sobre todo a las
organizaciones que los
representan).
Se propone la reeleccién del
Reeleccion del auditor que lleva 23 afios
3. . En contra ) .
auditor trabajando con la sociedad y el
grupo.
Votacion
consultiva Ver siguiente apartado “Votacion
5. . En contra .
politica consultiva”
retributiva
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VOTACION CONSULTIVA

Como viene siendo habitual, existe un limite con respecto a beneficios para fijar
la retribucion del consejo, que sera libremente determinada por éste dentro de
este margen: “El Consejo de Administracidon podra, a la vista de las
circunstancias que estime oportunas, moderar el porcentaje efectivo en cada
ejercicio, dentro del limite maximo sefialado, asi como establecer las reglas de
reparto entre sus miembros atendiendo a la dedicacion, especial
responsabilidad y otras circunstancias”.

La retribucion vinculada al desempefio de funciones ejecutivas puede estar
compuesta por: retribucion fija + retribucion variable —ligadas a indicadores de
rendimiento personal y de la empresa- + una parte asistencial formada por
sistemas de prevision y los seguros oportunos + indemnizacion. Los conceptos
son poco claros y dejan margen a introducir multitud de conceptos, ademas
prevé una indemnizacion como un concepto retributivo mas, algo que
Unicamente se deberia ajustar a los términos de la ley como ya viene

sucediendo en varias empresas.

Como viene siendo habitual, la referencia del Consejo de Administracion para
fijar su retribucién es el mercado y no considera la relacién que la retribucién
del consejero delegado tiene con el salario medio y mediano de los

trabajadores de la empresa.

El presidente de Vocento percibié 80.000 € por servicios de representacion en
2012; en noviembre se aprueba que la retribucion del presidente por estos
conceptos pase a ser de 120.000 €. El incremento es mas que significativo y no
se explican las razones que llevan a ello. En noviembre también se aprobo6 que
los consejeros dejen de cobrar dietas en consejos de empresas de grupo y
otras percepciones a las que tuvieran derecho, asi como también el consejero
delegado dejo de percibir dietas por asistencia al consejo 0 a las comisiones
delegadas de Vocento. Por otra parte, los consejeros externos solo cobraron

dietas en 2012, al no haberse repartido dividendo.
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Los consejeros externos solo cobraron dietas al no haberse repartido

dividendos.

El criterio de fijacién de la retribuciébn del consejero delegado como viene
siendo habitual tiene criterios que se solapan entre si: retribucidon variable anual
y retribucién variable a medio y largo plazo. En nuestra opinion la retribuciéon
variable siempre ha de ir ligada al largo plazo, ya que sino, ademas de
solapamiento entre retribuciones, se produce una contradiccion entre el corto y

medio y largo plazo.

Retribucién del Consejero Delegado: 530.750 € (retribucion fija) + 44.000 €
(dietas de asistencia por pertenencia al consejo) + 1.361,76 € (prestaciones
asistenciales) + 75.000 € (retribucion variable, devengada en 2011, afio en el
que tuvo resultados negativos; respecto a los objetivos 2012, sélo sabemos
que “fueron marcados por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones y su
evaluacion y abono requieren el informe favorable de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones y su aprobacion por el Consejo de
Administracion”) + Plan de Incentivos a Largo Plazo 2012-2014 (maximo
241.228 acciones, no se comenta si ya a devengado algun derecho) +
aportacion seguro jubilacién (pospuesta a 2013, vinculada al cumplimiento del
EBITDA del grupo en 2013, al menos en este apartado conocemos a que se
referencia la retribucion, el retraso de 2012 a 2013 parece mas bien una

posible planificacion en espera de una mejor evolucion del EBITDA).

La retribucion fija es bastante significativa (mas de 500.000 €), de la retribucion
variable desconocemos el criterio objetivo que hace que la devengara en 2011
—con pérdidas-, se pospone la aportacion del seguro de jubilacion de 2012 a
2013... Hay muchas cuestiones que consideramos que deberian estar mejor
definidas y ser mas transparentes.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones no tiene mayoria de

independientes, tal y como recomienda el Cadigo Unificado de Buen Gobierno.
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Clausula de extincién: el Consejero Delegado tiene una clausula que establece
una indemnizacion que triplica la compensacion anual prevista para
determinados supuestos de extincibn —no explica cudles-, salvo en caso de

incumplimiento. En nuestra opinién este tipo de clausulas no deberian existir.



