FERNANDO VIVES RUIZ

ediqué la primera parte de este articulo al marco

en el que la Comisién de expertos en gobierno

corporativo realizé su trabajo de propuestas de

modificacién normativa. En esta segunda parte

pretendo referirme a las mds relevantes de estas
propuestas.

Desde su publicacién, han sido muchos los comentarios,
favorables o criticos, con las propuestas de la Comision de ex-
pertos. Sin embargo, muy pocos han objetado la seleccion de
los aspectos analizados. Casi todos estamos de acuerdo en la
identificacion de los problemas e insuficiencias de la normati-
va vigente.

Cuestién distinta ha sido la valoracién del contenido de las
propuestas concretas. Estas han sido heterogéneas en su am-
plitud, procedencia y orientacién. En este momento, la mayor
parte del contenido de la propuesta ha sido incorporado a un
Anteproyecto de Ley que el Gobierno sometié a comentarios
hasta el pasado 15 de enero.

expertos en
corporativo (II)'

Propuesta de reforma legislativa
en el Estudio de la Comision de
materia de gobierno

Abogado, Doctor en Derecho. Miembro de la Comisién
de expertos en materia de gobierno corporativo

Medidas de mejora de la proteccion del inversory
de fomento de la participacion de los accionistas
Las propuestas agrupadas en este capitulo persiguen mejorar la
proteccién de los inversores y fomentar la implicacion de los
accionistas en el control de la gestion social, principalmente
mediante la introduccién de instrumentos que refuercen el pa-
pel de la junta general en el gobierno corporativo de las socie-
dades y que mejoren el derecho de informacion de los accio-
nistas. En este sentido, las propuestas han intentado preservar
el delicado equilibrio entre el eficaz funcionamiento de las so-
ciedades mercantiles y el respeto de los derechos de los accio-
nistas minoritarios, procurando conjurar un ejercicio abusivo
de estos que, en particular, en materia de derecho de informa-
cién ha sido una practica més frecuente de lo deseable.

En este sentido, el Anteproyecto de Ley extiende a todas
las sociedades de capital la posibilidad de que la junta general
intervenga en asuntos de gestion e imparta instrucciones al Gr-
gano de administracién, aclarando que dicha po-
sibilidad no se limita a las sociedades de respon-

A efectos expositivos, seguiré los
grandes bloques en los que cabe agru-
par las propuestas de modificaciones
recogidas ahora en el Anteproyecto
de Ley: en primer lugar, las destina-
das a proteger al inversor y fomentar
la participacion de los accionistas en
el control de la gestion social y, en
segundo lugar, las que pretenden ofre-
cer respuesta a las cuestiones relati-
vas a la administracion social y, en
concreto, a los problemas de agencia
y a los conflictos de interés que sur-
gen entre los administradores y los
socios, es decir, las relativas a la re-
gulacion del estatuto del administra-
dor, con especial énfasis a su régi-
men de remuneracion, y las que
afectan a la organizacién del consejo
de administracién y sus comisiones.

El Anteproyecto de Ley
extiende a todas las
sociedades de capital la
posibilidad de que la
junta general intervenga
en asuntos de gestion e
imparta instrucciones al
érgano de administracion,
aclarando que dicha
posibilidad no se limita a
las sociedades de
responsabilidad limitada,
como cabe interpretar de
la actual redaccion del
articulo 161 de la Ley de
Sociedades de Capital

sabilidad limitada, como cabe interpretar de la
actual redaccion del articulo 161 de la Ley de So-
ciedades de Capital (“LSC”).

En el mismo sentido de las recomendaciones
3%y 4* del Codigo Unificado de Buen Gobierno,
se refuerzan las competencias de la junta general
de las sociedades cotizadas, atribuyéndole expre-
samente las relativas a la aprobacion de la trans-
misién de actividades esenciales de la sociedad a
entidades dependientes, la adquisicion o enaje-
nacion de activos operativos esenciales, las ope-
raciones cuyo efecto sea equivalente al de la li-
quidacion de la sociedad y la aprobacion de la
politica de remuneraciones de los consejeros.

Por otro lado, se refuerzan las obligaciones de
informaci6n para que los accionistas de las socie-
dades cotizadas puedan realizar un ejercicio ple-
namente informado de sus derechos, establecien-
do que estas sociedades deberdn, al tiempo de

' Este articulo, que es la sequnda parte del articulo que con el mismo nombre se publicé en el nimero anterior de la revista “El Notario
del siglo XXI” refleja, exclusivamente, las opiniones personales del autor.
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convocar la junta general, incluir en su pagina web los
textos completos de las propuestas de acuerdo sobre to-
dos los puntos del dia, asi como un informe de los érga-
nos competentes en el que se comenten los puntos del
orden del dfa de carcter meramente informativo.

Las normas dirigidas a potenciar la participacion de
los accionistas minoritarios en la junta general de ac-
cionistas quedan plasmadas en el Anteproyecto en dos
medidas: en primer lugar, se propone reducir el por-
centaje del capital social exigible para ejercer determi-
nados derechos por los accionistas de las sociedades
de capital (como solicitar la inclusién de nuevos pun-
tos del orden del dia en las juntas generales ordinarias,
presentar propuestas fundamentadas de acuerdos o so-
licitar la convocatoria de la junta), del 5% al 3% para
las sociedades cotizadas. En segundo lugar, se propo-
ne reducir, también para las sociedades cotizadas, el
porcentaje mdximo del 1 por mil del capital social que
los estatutos pueden exigir a los accionistas para asistir
a la junta general a un maximo de 1.000 acciones.

En relacion con el ejercicio del derecho de informacion,

se amplfa el plazo para solicitar informacién de forma

a la junta general de las sociedades cotizadas hasta 5 dias an-
tes de su celebracién (frente a los 7 actuales) y se establece
que deberdn publicarse en la pagina web de la sociedad las

o

Se refuerzan las obligaciones de informacion para que los accionistas puedan ejercer p

La dltima novedad en el
régimen de votacion
consiste en aclarar
definitivamente el
principio de adopcion de
acuerdos por mayoria
simple de los votos de
los socios presentes o
representados (es
decir, sin que las
abstenciones computen
como un voto negativo),
manteniendo incolume
el régimen de mayorias
reforzadas

previa

~adl®

EL Notario del Siglo XXI | 15 5 enero/febrero 2014

respuestas facilitadas a las pre-
guntas formuladas por escrito.
Ademds, y para prevenir el uso
abusivo del derecho de informa-
cion, se aclaran los supuestos en
los que puede denegarse la in-
formacion solicitada y se explici-
tan los efectos juridicos que pue-
de tener no atender a ese
derecho, diferenciando si se ha
gjercitado antes o durante la jun-
ta general, asi como las conse-
cuencias que se deriven del mal
uso de la informacion solicitada
por parte del socio (responsabili-
dad de este por los dafios y per-
juicios causados). De esta forma,
la vulneracién del derecho de in-
formacién ejercitado durante el
desarrollo de la junta general so-

lo facultard al accionista para exigir el cumplimiento de la
“obligacion de informacion y los dafios y perjuicios que se le
hayan podido causar, pero no serd causa de impugnacion.

En relacion con el régimen de votaciones y formacion de la
voluntad de la junta de accionistas, en primer lugar, se propo-

lenamente sus derechos.




ne transformar en mandato legal el contenido de la
recomendacién 5° del Cdigo Unificado, establecien-
do la obligacién de que se vote de forma separada
aquellos asuntos que sean sustancialmente diferentes,
de modo que los accionistas puedan pronunciarse de
forma independiente sobre cada uno de ellos.

Por otra parte, se reforma y unifica el régimen
para el tratamiento de los conflictos de interés de los
socios. Este nuevo régimen se presenta como una
solucién intermedia entre la regulacion actual (au-
sencia de prohibicion de voto en caso de conflictos
de accionistas, en sociedades anénimas) y la conte-
nida en la Propuesta de Cédigo Mercantil (prohibi-
cién absoluta de voto en cualquier situacién de con-

En relacion con las
asociaciones de
accionistas se prohibe,
que puedan recibir
ningun tipo de ventaja
patrimonial por parte
de la sociedad y se les
reconoce el derecho a
conocer la identidad de
los accionistas si
consiguen aglutinar, al

Ademés, ha sido objeto de espe-
cial atencion por parte de la Comi-
sién de expertos el régimen de la im-
pugnacion de los acuerdos sociales,
elemento esencial tanto para prote-
ger los derechos de los accionistas
minoritarios y el interés social, como
para preservar la seguridad del trdfi-
co juridico.

Las propuestas de la Comisién de
expertos, recogidas integramente por
el Anteproyecto, persiguen un doble
objetivo: por un lado maximizar la
proteccién material de los accionistas

flicto de interés).

De esta forma, la propuesta de modificacion en
materia de conflicto de interés de los socios se fun-
damenta en tres pilares basicos:

(i) extender a las sociedades andnimas el régimen
de las limitadas de prohibicion absoluta de ejer-
cicio del derecho de voto en determinadas situaciones ta-
sadas de conflicto de interés de los socios que revisten es-
pecial gravedad;

(i) en los restantes supuestos de conflicto de interés (siempre
que no se refieran exclusivamente a la posicion que osten-
ta el socio en la sociedad, como acuerdos relativos a su
nombramiento como administrador), se establece una pre-
suncion furis tantum de infraccin del interés social en
aquellos casos en los que el acuerdo se adopte gracias al
voto de los socios que se encuentren en situacién de con-
flicto de interés; en todo caso, el socio impugnante deberd
acreditar la existencia de la situacion de conflicto;

(iif) finalmente, se exige que, con caricter general, se voten en
juntas especiales separadas aquellos acuerdos que solo
afecten a una parte de las acciones pertenecientes a la mis-
ma clase y supongan un trato discriminatorio entre estas.
La siguiente propuesta de modificacién va encaminada a

recoger expresamente el régimen de voto fraccionado y diver-

gente en caso de entidades que actden por cuenta de varias
personas.

La tltima novedad en el régimen
de votacion consiste en aclarar defi-
nitivamente el principio de adopcion
de acuerdos por mayoria simple de
los votos de los socios presentes o
representados (es decir, sin que las
abstenciones computen como un vo-
to negativo), manteniendo incolume
el régimen de mayorfas reforzadas.
De esta forma, se aclara que los
acuerdos sociales se adoptardn cuan-
do haya mis votos a favor que en
contra del capital presente o repre-
sentado.
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menos, el 1% del
capital social (requisito
introducido por el
Anteproyecto de Ley)

Las propuestas de
modificacion en el
régimen del estatuto
de los administradores
de las sociedades de
capital son el resultado
de un profundo debate
sobre el marco juridico
de relaciones entre
gestores y socios

minoritarios y, por otro, minimizar los
riesgos de un uso oportunista o frau-
dulento del derecho de impugnacion.
Para ello, se propone una revision ca-
si completa del actual régimen de im-
pugnacion de acuerdos sociales, su-
primiendo, en primer lugar, la diferencia entre acuerdos nulos y
“anulables, una construccion teérica que siempre cred mas pro-
blemas de los que queria resolver.

La mayor proteccién de los accionistas en el régimen de
impugnacion se articula a través de la siguientes propuestas:
(i) la ampliacion del plazo general de caducidad de la accion
de impugnacién a 1 afio, reducido a 3 meses en el caso de las
sociedades cotizadas por la necesidad acentuada en este caso
de proteger la estabilidad de los acuerdos (sin perjuicio del
caracter imprescriptible de los acuerdos contrarios al orden
publico); (if) la inclusién de una causa de impugnacion adicio-
nal consistente en la infraccion de los reglamentos de la junta
de la sociedad; y (iii) la mejora en la formulacion de los acuer-
dos impugnables, al incluir los que se imponen de forma abu-
siva por la mayorfa en detrimento injustificado de los demas
socios, aunque no perjudiquen necesariamente a la sociedad,
y al poder considerar como contrarios al orden publico acue-
dos por razén de sus circunstancias (ademds de por sus cau-
sas o contenido, como hasta ahora).

Por otro lado, como contrapeso para conseguir el equilibrio
antes citado entre los derechos de los socios minorita-
rios v la seguridad juridica y con la intencién de miti-
gar el posible uso abusivo del derecho de impugna-
cién, se proponen las siguientes reformas: se limita la
legitimacion para ejercitar el derecho de impugnacion
a accionistas titulares del 1% del capital social para las
sociedades no cotizadas y del 0,1% para las cotizadas,
a la vez que se reconoce el derecho de todos los so-
cios a obtener el resarcimiento de los dafios que les

esos porcentajes; y se exige que el accionista impug-
nante haya adquirido tal condicion antes de la convo-
catoria del 6rgano, tratando de erradicar con ello la
practica fraudulenta consistente en tomar posiciones

ocasione el acuerdo impugnable, aunque no alcancen
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accionariales instrumentales que permitan un ejercicio desviado
del derecho de impugnacién.

Ademds, se recoge una lista de supuestos en los que la im-
pugnacién resulta improcedente (recogiendo la doctrina juris-
prudencial de la relevancia de las causas de impugnacion y de
la “prueba de resistencia”), incluyendo aquellos acuerdos que
hayan sido dejados sin efecto o sustituidos por otros validos,
no so6lo antes sino también después de la interposicion de la
demanda de impugnacién.

Por tltimo, se desarrolla la regulacién de las asociaciones
de accionistas en las sociedades cotizadas, estableciendo, en-
tre otros requisitos, que tengan como objeto exclusivo la de-
fensa de los intereses de los accionistas, que estén integradas
por un minimo de 100 accionistas minoritarios (con una parti-
cipacion individual no superior al 0,5% del capital con dere-

La propﬁésta de reforma lég ativa busca el eﬁﬁiliﬁffagﬁtre derechos de socios

minoritarios y la seguridad juridica.

cho de voto), que estén inscritas en el Registro Mercantil y en
un registro especial habilitado en la CNMV, que sometan sus
cuentas anuales a una auditorfa y que lleven un registro de
las representaciones que les hayan sido conferidas. Se prohi-
be, ademds, que estas asociaciones puedan recibir ningtn ti-
po de ventaja patrimonial por parte de la sociedad y se les re-
conoce el derecho a conocer la identidad de los accionistas si
consiguen aglutinar, al menos, el 1% del capital social. Este
mismo derecho se reconoce a los accionistas que individual o
conjuntamente ostenten una participacién igual o superior al
3% del capital social.

Regulacion del estatuto del administrador

Las propuestas de modificacion en el régimen del estatuto de
los administradores de las sociedades de capital son el resulta-
do de un profundo debate sobre el marco juridico de relacio-
nes entre gestores y socios. La propuesta en este ambito, here-
dera en muchos casos de las recomendaciones al Gobierno
recogidas en el Anexo IIT al C6digo Unificado de Buen Gobier-
no, que propugnaba un régimen de responsabilidad mas seve-
ro y eficaz, pivota entorno a dos grandes ejes: el deber de dili-
gencia y el deber de lealtad.

Por lo que se refiere al deber de diligencia, se reconoce
por vez primera de forma expresa en nuestro ordenamiento
juridico el principio de discrecionalidad empresarial (business
Judgement rule) en las decisiones estratégicas y de negocio.

Por lo que se refiere al deber de lealtad, se reformulan par-
cialmente las obligaciones basicas que
se derivan de este y las consecuen-
cias de su incumplimiento, estable-
ciendo para quien lo infrinja no solo
la obligacién de indemnizar el dafio
causado al patrimonio social, sino tam-
bién la de reintegrar a la sociedad el
enriquecimiento injusto que haya ob-
tenido.

Sin embargo, la principal nove-
dad relacionada con el deber de leal-
tad es el desarrollo de la regulacion
sobre conflictos de interés. Por un la-
do, se lleva a cabo una tipificacion
mds detallada de los supuestos de
conflicto mds habituales, junto con el
deber genérico de evitar este tipo de
situaciones: realizar transacciones con
la sociedad que no sean operaciones
en condiciones estindar, ordinarias y
de “escasa relevancia” -un concepto
afiadido por el Anteproyecto que se
define como “aquellas cuya informa-
cion no sea necesaria para expresar
la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resulta-

dos de la entidad’-; utilizar a la socie-
dad para influir en operaciones priva-
das; hacer uso de los activos sociales o de informacién
confidencial de la sociedad con fines privados; obtener de ter-
ceros ventajas vinculadas a su cargo en la sociedad; y aprove-
char oportunidades de negocio o competir con la sociedad.

Junto con el desarrollo de ambos aspectos, se establece un

detallado régimen de dispensa de las prohibiciones derivadas -

del deber de evitar situaciones de conflictos de interés en ca-
sos singulares y siempre que no se produzca un dafio al patri-
monio social, asf como el 6rgano competente para aprobar di-
cha dispensa, contemplando en los supuestos mds graves la
intervencion obligatoria de la junta general de socios.
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Para dotar de eficacia a estos deberes, se reforma el régi-
men de responsabilidad de los administradores recogido en
el capitulo V del titulo VI de la LSC. Las propuestas incluyen
extender el régimen de responsabilidad a los administradores
de hecho, entendidos en sentido amplio; reducir la participa-
cién necesaria para interponer la accién social de responsa-
bilidad al 3% del capital social en las sociedades cotizadas;
permitir la interposicion directa de la acci6n social de res-
ponsabilidad por los socios sin necesidad de esperar acuerdo
de la junta cuando se derive de la infraccién del deber de le-
altad; y permitir reclamar al administrador infractor no solo
el dafio causado a la sociedad, sino también el enriqueci-
miento injustamente obtenido.

Remuneracion de los administradores

Otro de los puntos ms relevantes del estudio elaborado por
la Comision de expertos, recogido en el Anteproyecto, es el
telativo a la reforma del régimen de retribucion de los admi-
nistradores, que incluye normas aplicables a todas las socie-
dades de capital y ciertas especialidades para el caso de las
sociedades cotizadas.

La remuneracién de los administradores, y el papel de
la junta general de socios en su determinaci6n, es uno de
los aspectos en los que con mayor intensidad se proyecta
el conflicto entre gestores y socios y ha sido, quizds, una
de las cuestiones que més desafios técnicos planteé a la
Comisién de expertos.

El nuevo régimen reconoce como principio general,
aplicable a todas las sociedades, que la remuneracion de los
administradores debe guardar una relacién de proporcionali-
dad con la importancia de la sociedad, la situacién economi-
ca de la empresa y los estdndares de mercado. Ademds, el
sistema de remuneracién debe orientarse hacia la bisqueda
de la rentabilidad y sostenibilidad de la empresa en el largo
plazo y a evitar la asuncion excesiva de riesgos.

En segundo lugar, se clarifica el régimen de retribucion
de los administradores que, formando parte del consejo de
administracién, desempefien funciones ejecutivas, previen-
do expresamente la firma de un contrato entre €stos y la
sociedad que habra de detallar todos los conceptos retribu-
tivos, incluyendo las indemnizaciones por cese y las primas
de seguro o contribuciones a sistemas de ahorro, que debera
ser aprobado por el consejo de administracién por mayoria
reforzada.

Por dltimo, aunque solo para las sociedades cotizadas, se
establece el cardcter necesariamente remunerado del cargo de
consejero y se construye un régimen de intervencion de la
junta general de accionistas en la fijacion de la remuneracion
de los consejeros basado en dos documentos: por un lado, se
mantiene la votacién consultiva anual del informe de remune-
raciones, como documento de caricter retrospectivo, que aho-
ra versa solo sobre la politica aplicable al ejercicio en curso y
el resumen de la aplicacion de la politica en el ejercicio cerra-
do (no sobre la politica de remuneraciones para afios futuros),
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La remuneracion de los administradores es uno de los aspectos
que mas conflictos entre gestores y socios genera.

y por otro, se introduce como novedad la denominada «politi-
ca de remuneraciones de los administradores», que tiene ca-
ricter prospectivo y que debe ser aprobada como minimo ca-
da tres afos por la junta general de accionistas.

Ambos documentos, el informe anual de remuneraciones y
la politica de remuneraciones, interactdan como sigue: el in-
forme anual debe someterse a votacion consultiva de la junta
general de accionistas cada afio. Si la junta general rechaza
consultivamente el informe anual, procede someter a votacion
una nueva politica de remuneraciones, que en todo caso debe
aprobarse cada tres afos.

Fl sistema se cierra con la prohibicién de que los adminis-
tradores de las sociedades cotizadas perciban cantidad alguna
que no esté prevista en la politica de remuneraciones.




Organizacion del consejo de administracion

y sus comisiones

El Anteproyecto incluye, por dltimo, ciertas propuestas en re-
lacién con la estructura, competencias y funcionamiento del
consejo de administracion.

Con cardcter general, el estudio elaborado por la Comision
de expertos concluyé que debia evitarse un encorsetamiento
excesivo de la organizacion del 6rgano de administracion de
las sociedades, sobre todo en aquellas cuestiones en las que
era practicamente imposible establecer una regla unitaria que
indiscutiblemente conviniera a todas ellas. Asf, aspectos de su
organizacién como la dedicacién de los consejeros o el tama-
fio o la composicién del consejo seguirdn en el 4mbito del
“soft law” o recomendaciones de buen gobierno, sometidas al
régimen de cumplir o explicar.

Por otro lado, la Comisién de expertos identific6 determina-
dos puntos en los que era conveniente transformar las reco-
mendaciones existentes en derecho positivo. En este sentido, se
propone impulsar y revitalizar el consejo de administracion, es-
tableciendo una periodicidad minima de reuniones -una reu-
nién trimestral-, justificada por el hecho de que, al tratarse de
un 6rgano colegiado, solo puede i
desarrollar sus funciones si se red-
ne, evitando su posible desnaturali-
zacion fiente a los 6rganos delega-
dos. Ademis, se establece un
catalogo de facultades indelegables
del consejo de administracién (mds
amplio en el caso de sociedades
cotizadas) que asegura que este re-
tiene las competencias fundamen-
tales de control y supervision, todo
ello con el propésito de que el consejo de administracion (y no
sus 6rganos delegados) siga siendo el érgano donde verdadera-
mente se deliberan y toman las decisiones estratégicas de la so-
ciedad, en linea con la recomendacion 8* del Cédigo Unificado.

Con este mismo objetivo se convierten en derecho positi-
vo otra serie de recomendaciones, como la prevision de que
los consejeros cuenten con la informacion necesaria para el
cumplimiento de su funcién y el desarrollo de las competen-
cias del presidente y del secretario del consejo de administra-
cién (recomendaciones 16* a 18* del Cddigo Unificado). Se

Resumen

En este articulo se describe el contenido de las principales
modificaciones propuestas por la Comisién de expertos
constituida bajo la presidencia de la Presidenta de 1a CNMV
para el andlisis y 1a propuesta de reforma del marco norma-
tivo y de las recomendaciones de buen gobierno corporativo
en Espafia.
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El nuevo régimen reconoce como
principio general, aplicable a todas
las sociedades, que la remuneracion
de los administradores debe guardar
una relacion de proporcionalidad con
la importancia de la sociedad, la
situacion economica de la empresay
los estandares de mercado

eleva igualmente el rango normativo de la figura del consejero
independiente coordinador (lead independent director), de
obligada existencia cuando se combinen en el mismo conseje-
ro los cargos de presidente y primer ejecutivo de la sociedad.
Asimismo, se refuerza el deber de los consejeros de asistir per-
sonalmente a las reuniones del consejo, prohibiendo la dele-
gacién de los consejeros no ejecutivos en consejeros ejecuti-
vos en las sociedades cotizadas.

Se regula con mayor grado de detalle el procedimiento para
el nombramiento y reeleccion de consejeros en las sociedades
cotizadas para asegurar la efectiva intervencion de la comision
de nombramientos y retribuciones y el ejercicio informado del
voto por parte de los accionistas, haciendo hincapié en la trans-
parencia del proceso y en la necesidad de que toda la informa-
ci6én se ponga a disposicion de los accionistas en el momento
de la convocatoria de la junta (incluyendo la puesta a disposi-
cién de un informe que valore adecuadamente el curriculum vi-
tae, la competencia, experiencia y méritos del candidato).

Se incorpora a la LSC la definicién de las distintas clases de
consejeros (ejecutivos, dominicales, independientes y otros ex-
ternos), sustancialmente coincidente con la contenida en la Or-
den ECC/461/2013, de 20 de marzo.

Se propone, asimismo, reducir el
plazo maximo de duracion del cargo
de consejero en las sociedades coti-
zadas, pasando de 6 a 4 afos, esta-
blecer de forma obligatoria la evalua-
ci6n anual del desempefio del consejo
y de sus comisiones (recomendacion
22* del Codigo Unificado), suprimir
la posibilidad de que se designen con-
sejeros suplentes en sociedades coti-
zadas, mejorar la regulacion del nombramiento de consejeros
por cooptacion y recoger, como principio programético, el
mantenimiento de la diversidad de género, experiencias y co-
nocimientos en el seno del 6rgano.

Por tltimo, el Anteproyecto recoge la propuesta de la Co-
misién de expertos de hacer obligatoria la comisién de nom-
bramientos y retribuciones, que debera estar formada, igual
que la de auditorfa, integramente por consejeros no ejecutivos,
incorporando cada una, al menos, dos miembros indepen-
dientes y recayendo el cargo de presidente en uno de estos.
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