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A Isabel y Sonia





El presente libro se ha elaborado en el marco del Proyecto de Investigación de I+D 2007, SEJ2007-60900/JURI, titulado «Las mujeres y las minorías en la dirección de empresas», del Ministerio de Educación y Ciencia, Plan de Investigación científica, desarrollo e innovación tecnológica, del que es Directora la Dra. M.ª Isabel Huerta Viesca





Prólogo 



Es difícil sustraerse al compromiso de prologar un nuevo libro del Abogado Doctor Daniel RODRÍGUEZ RUIZ DE VILLA, que a su enorme laboriosidad une la oportuna elección de temas «estratégicos», haciendo un meritorio acopio de información y añadiendo su propia reflexión sobre los múltiples problemas que analiza, que generalmente son una «cuestión de equilibrios», escogiendo la solución más adecuada. Los consejeros independientes han sido reconocidos como «revolución», «figura estrella», «clave de bóveda», «piedra angular», «una de las novedades más llamativas», «principal receta», «premisa básica» y «eje del sistema» del buen gobierno de las sociedades cotizadas, «esencial... para devolver la confianza a los mercados financieros » (Recomendación de la Comisión Europea de 15 de febrero de 2005).

Confianza alicaída en estos momentos, no tanto debido a falta de buen gobierno, sino a la crisis global de los mercados, de más difícil solución.

Parafraseando el título de un artículo del Profesor GARRIGUES sobre el Derecho mercantil, el libro podría titularse «qué es, qué debe ser, el consejero independiente» y, efectivamente, consta de dos partes, que examinan la situación vigente y las propuestas de reforma. El autor estudia el tema con entusiasmo y cierto escepticismo, frente al método de autorregulación y transparencia y el deber de «cumplir o explicar», expresando su preferencia por el método legislativo (ver el estudio de la Propuesta de Código de Sociedades Mercantiles, de 16 de mayo de 2002) y frente a su aplicación en España con una exigencia de presencia de independientes tan de minimis que es sobrepasada voluntariamente en la práctica. Además, la estructura muy concentrada del accionariado en las sociedades cotizadas españolas hace del consejero independiente una figura de escasos efectos prácticos.

No obstante, los conceptos normativos de consejero independiente, dominical y ejecutivo han entrado en el debate jurídico para resolver conflictos recientes. Así, en la denuncia de la Asociación de accionistas minoritarios de Terra sobre la falsa independencia de los consejeros independientes de ésta al proponer el Consejo la absorción por su matriz Telefónica; en la polémica entre el Prof. OLIVENCIA y Enrique ALDAMA a raíz del dictamen del primero que ponía en duda la independencia de varios consejeros de Repsol, incluido el segundo, con ocasión de la Opa de Gas Natural sobre Endesa (El País, Negocios, de 18 de diciembre de 2005, citado por el autor); y en el caso Acciona/FCC en el que el carácter no independiente, sino «dominical», de los consejeros representantes de la minoría nombrados por el sistema proporcional del art. 137 LSA cuando son nombrados por un accionista competidor efectivo, los convirtió en «personas que de cualquier modo tengan intereses opuestos a los de la sociedad» del art. 132. 2 LSA (SAP Barcelona, Sección 15. ª, de 14 de diciembre 2005, Accionac. FCC, confirmando la SJPI núm. 2 de Barcelona de 20 enero 2005).

El concepto de consejero independiente, procedente del llamado soft law, recogido como concepto normativo en la Orden Ministerial de 26 diciembre 2003 y Circular CNMV 1/2004, con las modificaciones de la Circular de 4/2007, de 27 de diciembre (que son ley, en sentido material, sobre Derecho privado o relaciones inter privatos, sin perjuicio de sus aspectos administrativos), es desarrollado con mayor precisión por las definiciones y las recomendaciones del Código Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas de 22 de mayo de 2006 (CUBG) y tendrá su reflejo en el Informe Anual de Gobierno Corporativo de 2007, a presentar por el Consejo de Administración en el primer semestre de 2008, en cumplimiento del art. 116-2 LMV, en especial su apartado 4 f), que obliga a declarar el «grado de seguimiento de las recomendaciones de gobierno corporativo o, en su caso, la explicación de la falta de seguimiento de dichas recomendaciones».

El consejero independiente constituye un dato recurrente en el movimiento de convergencia de los modelos de administración de las sociedades. En el modelo germánico, con la concentración de poder en muchas sociedades alemanas y la admisión para la Sociedad Anónima Europea de la opción del modelo monista/dualista, acogiendo la posición sincrética del Reglamento de SE. En el modelo monista, con el reconocimiento de la división interna de funciones de administración y de control y las legislaciones que ofrecen la opción entre tres formas de administración: consejo de administración, consejo con comité de control interno, y modelo germánico, de dirección/órgano de control (Italia, con la reforma del DLegs. de 17 enero 2003; Portugal, con el Decreto-Lei núm. 76-A2006, de 2 de marzo de 2006). Este movimiento de convergencia se traduce en España en la organización de una función de control interno, en el seno del propio órgano, en la que los consejeros independientes deben tener un papel relevante (mientras que el legislador limita el modelo dualista a la Sociedad Anónima Europea domiciliada en España).

La distinción entre consejeros independientes y dominicales lleva al autor a referirse a los segundos, reconociendo su sobreponderación en el texto definitivo del CUBG (al suprimir el límite del 50% de su presencia en el Consejo del Proyecto), además del «apoyo que podrán obtener de los más que discutibles independientes». En este punto el autor, en un amplio paréntesis sobre el interés social y su identificación o no con el de los accionistas, afirma (con excesiva rotundidad, que no comparto: ver mi Introducción al Derechomercantil, 20. ª, págs. 287-288) que con el art. 127 bis LSA (que exige a los administradores «cumplir los deberes impuestos por las leyes y los estatutos con fidelidad al interés social, entendido como interés de la sociedad», en lugar de «interés común de los socios» del Proyecto de Ley de transparencia), «el legislador adopta... la teoría institucionalista del interés social», y que integra «intereses meta-societarios» ligados a los «grupos de interés relacionados con la empresa» (los stakeholders) y la «responsabilidad social corporativa» (que, en realidad, consiste en la mera asunción voluntaria de obligaciones por la sociedad), dejando -afirma- a la tesis contractualista «privada de todo apoyo legal»; entiendo que cuestión distinta es el «interés del grupo de sociedades»); y concluye que «el deber de fidelidad impuesto a los administradores en el sentido que acabo de indicar, cuyo incumplimiento acarrea su responsabilidad, implica que su conducta debe atender a una especie de mix de tales intereses»; confundiendo, en mi opinión, el tema, con el conflicto entre accionistas de control que lo han designado y accionistas minoritarios, plenamente protegidos por el concepto contractual de interés social y la «ética» con el Derecho (ver nota sobre la STS de 25 octubre 2006). No obstante, el autor reconoce que el CUBG acierta al insistir en la primera concepción y matizarla en el sentido de que el interés social (o «de la sociedad», tanto da) consiste en maximizar el valor de la acción, pero en el largo plazo. Mientras nuestro legislador genera «pensamiento blando», cuando no confuso (con una norma tautológica y con pobre justificación parlamentaria), como la del art. 127 bis LSA, nuestra doctrina -que con la recurrente idea de la sociedad no lucrativa lleva años confundiendo sociedad, cooperativa y asociación- se lanza a la piscina expresando las más variadas interpretaciones y opiniones a favor de la concepción institucionalista, aunque creo que las voces más prudentes siguen alejadas de esta deriva doctrinal, que no es previsible que seduzca a los Tribunales. Creo que la Company Act 2006 (inspirada en la Tercera Vía laborista, y tras una larga reflexión) pone las cosas en su punto, ya que, en la definición de los deberes de los administradores, en su Section 156 distingue: 1) su deber de «promotethe success of the company for the benefit of its members as a whole»; 2) en la medida en que los fines de la sociedad consistan o incluyan «purposes otherthan de benefit of its members», intentar cumplir estos fines; y 3) tener siempre en cuenta (have regard to) las consecuencias a largo plazo de sus decisiones, los intereses de los empleados, el fomento de las relaciones con proveedores y clientes, el medio ambiente, la reputación de la sociedad y las relaciones leales entre los socios. En la Section 6, entre los tipos de sociedades, regula la «Community Interest Company» (c. i. c. ), como sociedad o entidad especial, haciendo remisión a la Part 2 de la Companies Act 2004 (c. 27); y la Section 42 incluye, entre las «limitaciones constitucionales» a la capacidad de la sociedad, las operaciones con los administradores y las sociedades que son charities, en referencia a la c. i. c. (Sections 41 y 42), y en la Part 14 establece el «control ofpolitical donations and expenditure», aunque la Ley no se ocupa de otras clases de donaciones de la sociedad (que no sea una c. i. c. ).

El autor, después de la referencia a los consejeros ejecutivos y dominicales, se ocupa de la «cuarta categoría», de «otros consejeros» (evidentemente, «externos»), como figura de transición de una a otra categoría no claramente delimitada y «contradictoria con otras previsiones del CUBG», por lo que en general las sociedades dejan esta casilla en blanco.

La previsión paranormativa, en el «Código Olivencia» y más tarde normativa (Circular 1/2004 de la CNMV) de los consejeros independientes, supera la etapa en la que éstos ni siquiera fueron mencionados por la legislación (Ley 44/2002, al regular el Comité de auditoría y Ley 26/2003, de transparencia, que sólo se refieren a «consejeros no ejecutivos»). Además, el autor constata que los independientes no tienen un estatuto de responsabilidad diferenciado ni atenuado, en el sistema monista de administración, lo que le parece plausible en una política de rigor en el régimen de responsabilidad de los administradores (el autor defiende incluso, como en obras anteriores, el régimen de responsabilidad del art. 262. 5 LSA, admitiendo sólo la posibilidad de atenuación que prevé del art. 335 LSA).

Para el autor «los consejeros independientes son algo más que una categoría residual», ya que «son una clase positiva que requiere un detallado análisis de sus características y una reflexión crítica sobre su verdadero significado». Su razón de ser es la protección de los intereses de los accionistas ordinarios, en el sentido de accionistas numerosos y dispersos y de los inversores institucionales, dada la tendencia de éstos a no participar en el gobierno de la sociedad, en especial a formar parte del Consejo de Administración, a pesar del aumento progresivo de su participación cuantitativa.

A pesar de que el Informe Aldama evita atribuir a los consejeros independientes la condición de representantes del capital flotante, el autor lo afirma, siguiendo el Informe Winter, incluso en sociedades cotizadas como las españolas, con un capital muy concentrado, creando un «modelo de control interno o indirecto», de los consejeros independientes sobre los dominicales, que funciona junto al «modelo de control externo», de los consejeros independientes sobre los ejecutivos, en protección de todos los accionistas, propio de los mercados anglosajones, con un accionariado menos concentrado; así como el fomento de la Responsabilidad Social de las sociedades de capital, en defensa de los intereses de los stakeholders.  Aunque la independencia es «una actitud, condición o estado mental de la persona, una ética o deontología profesional, una cualidad moral en suma», su definición jurídica se intenta con la ayuda de requisitos negativos, prohibiciones o incompatibilidades con situaciones que permiten presumir la falta de independencia, y de requisitos positivos). La Definición 5 del CUGC con carácter vinculante -a diferencia de las Recomendaciones- integra la exigencia del art. 1 b) de la Orden de 26 de diciembre, que impide a las sociedades incluir en el Informe Anual de Gobierno Corporativo el dato falso de que un determinado consejero es independiente, cuando no lo es, que constituiría infracción administrativa grave (art. 103 LMV). La independencia respecto del equipo de gestión de la sociedad se logra exigiendo su propuesta de nombramiento de la Comisión de Nombramientos, que a su vez debe estar formada sólo por consejeros no ejecutivos y en su mayoría independientes [Recomendación 27 a) del CUBG]. En segundo lugar, evitando que tengan algún vínculo significativo con los ejecutivos o los del grupo de sociedades, en especial los siguientes: 1. º) La anterior pertenencia al equipo de gestión de la sociedad (que, siguiendo los Informes Winter y Higgs, la Recomendación de la Comisión de 15 de febrero de 2005 y el Combined Code on Corporate Governance del RU fijan en cinco años para relación laboral y en tres para relación comercial); relaciones de índole familiar, profesional, comercial o análogas (pareja de hecho, matrimonio homosexual) con los administradores ejecutivos o con la sociedad (dentro del año, concreta la Recomendación), o con el grupo de sociedades en el que se integra la sociedad de la que son administradores (los Códigos de Buen Gobierno, como el italiano de 1999, modificado el 2002 y el Informe Breeden de 2003 en los EEUU hacen una enumeración casuística de casos de dependencia y el Derecho italiano aumenta el rigor en relación con los miembros del Collegio Sindacale y los consejeros independientes para formar parte del comité de control del sistema monista italiano de administración); relaciones laborales, comerciales o de trabajo con entidades de crédito con posición destacada en la financiación de la sociedad o en las que reciban subvenciones significativas de ésta. 2. º) La desvinculación de los accionistas de control de la sociedad, cuyo porcentaje presuntivo no establece el CUBG, pero sin impedir que sea accionista ordinario o pequeño, que puede ser aconsejable, para su mayor identificación con los intereses de estos accionistas y reforzar su independencia (aunque el límite máximo del 5% es poco realista, en las sociedades cotizadas). 3. º) Desvinculación de cualquier competidor de la sociedad que administran (que viene a ser un reflejo del régimen de incompatibilidad del art. 132. 2 LSA). Estas previsiones de independencia del CUBG se completan con las del art. 6 del RD 1066/2007, de 27 de julio, sobre OPA, que, en opinión del autor, deben valer también para definir la independencia a efectos del buen gobierno.

Además, el consejero independiente debe reunir elementos positivos, como ser un «profesional experto enriquecedor del consejo», «un profesional experimentado, competente y prestigioso» (Informe Olivencia), con la «competencia necesaria» (Recomendación de la Comisión). La profesionalidad se exige para hacer posible -y «creíble»- su independencia frente a las presiones que pueda sufrir, aunque merece reproche la falta de independencia de los consejeros que ocupan cargos cruzados de consejeros o directivos. El autor destaca la importancia de la transparencia de los datos actualizados de los consejeros a través de la página web de la sociedad, siguiendo la Recomendación 28 CUBG. Destaca, además, la conveniencia de incorporar nuevas sensibilidades, en especial de las mujeres (Recomendación 15 del CUBG) y de las minorías inmigrantes, dedicando un estudio muy crítico a las repercusiones en esta materia de la Ley Orgánica 3/2007, de 22 de marzo, para la igualdad efectiva de mujeres y hombres y la exigencia de recoger en la memoria de las cuentas anuales la distribución de sexos en la empresa, incluyendo al Consejo de administración.

El autor analiza el quantum o proporción en que los independientes deben formar parte del Consejo. Entiende que son armonizables las recomendaciones sobre la composición heterogénea del Consejo y en especial la de incorporar consejeros independientes con el sistema de representación proporcional del art. 137 LSA, que es de aplicación prevalente, aunque reconociendo que el problema existe, propone que se modifique el art. 137 LSA para que el derecho de representación proporcional sólo pueda ejercitarse una vez cubierto el porcentaje de independientes. El autor defiende con gran convicción el art. 137 LSA, «para facilitar la inserción de consejeros dominicales»; haciendo una valoración crítica de su reforma en la Propuesta de Código de Sociedades Mercantiles (PCSM), aunque según la PCSM este sistema desaparecería para las sociedades cotizadas, por lo que no afectaría al tema de los consejeros independientes.

Más adelante el autor examina el caso Acciona/FCC y su planteamiento, como delimitación de la aplicación de la regla general del art. 137 LSA y la especial del art. 132. 2 LSA. Por un lado, la SAP de Barcelona, Sección 15. ª, de 14 de diciembre de 2005, confirmando la Sentencia de Primera Instancia núm. 2 de Barcelona, de 20 de enero de 2005, rechazó la impugnación del acuerdo de la Junta General que cesó por incompatibles a los consejeros nombrados por el sistema proporcional por Acciona en la misma Junta general, dado que siendo ésta competidor efectivo y directo de FCC, los consejeros nombrados eran «personas que bajo cualquier forma tengan intereses opuestos a los de la sociedad», del art. 132. 2 LSA. Por otro lado, la SAP de Barcelona, Sección 15. ª, de 12 de mayo de 2006 declaró, confirmando la Resolución de la DGRN de 14 de diciembre de 2004 que admitió el recurso de FCC contra la calificación del Registrador Mercantil, que éste, al interpretar que el nombramiento por Acciona de tres consejeros le daba el derecho a reserva de las tres vacantes, había invadido la jurisdicción de los Tribunales y el principio de contradicción al admitir la validez del acuerdo de cese pero negar sus plenos efectos. Ambas sentencias tienen trascendencia histórica: la primera porque, aun aplicando doctrina clásica y muy conocida de nuestros mercantilistas sobre la relación entre los arts. 137 y 132. 2 LSA, puso sobre aviso de que el art. 137 puede convertirse en un nido de pleitos, en futuros casos en que la condición de competidor efectivo sea menos evidente (como Acciona admitió en la misma demanda de impugnación que existía competencia efectiva con FCC, no hubo juicio sobre los hechos), a lo que debería poner remedio el legislador. La segunda, porque terminó con la práctica de los Registradores Mercantiles que extralimitaba su función calificadora, actuando como Jueces, con resoluciones de efectos equivalentes a medidas cautelares, sin las garantías del proceso judicial, anticipando de este modo la última reforma registral, que configura la Administración Registral del Derecho privado de forma descentralizada (a cargo de los Registradores y Registros colectivos, cuando inscriben los documentos), pero centralizada en la Dirección General cuando ésta resuelve un recurso, bastando una sola Resolución para imponer su criterio a todos los Registradores (ver mi Introducción, citada en la obra).

Frente a la respetable opinión del autor, creo conveniente la derogación del art. 137 LSA (aunque en su día, con menos años y experiencia sobre la norma, aporté argumentos en su defensa). Es una norma insólita en Derecho comparado, fue introducida subrepticiamente y sin rigor en la LSA de 1951, al parecer por sugerencia del Ministro de Comercio, Marqués de Suances (sin que en realidad tuviera precedente en la Ley de defensa de la industria nacional de 1939, que sólo regulaba los límites a la presencia de extranjeros en el Consejo), desarrollada por un Real Decreto visiblemente nulo, por carecer de normal legal de delegación (apoyado sin convicción por el Consejo de Estado en su preceptivo dictamen) y muy controvertida en la doctrina, desde que GARRIGUES hizo de ella una crítica demoledora. El autor reconoce, por otro lado, que el art. 258 de la Propuesta de Código de Sociedades Mercantiles de 2 de noviembre de 2002 mejora parcialmente el art. 137 LSA, para las sociedades anónimas no cotizadas, mientras que su art. 423. 1 lo excluye para las cotizadas, después de su supresión en la Ley 2/1995 para las Sociedades Limitada, «evitando así que el eventual conflicto entre socios o grupos de socios alcance a un órgano en el que, por estrictas razones de eficacia, es aconsejable cierto grado de homogeneidad » (E. de M, III, in fine), argumento que vale igualmente para la sociedad anónima no cotizada. Creo que en las sociedades cerradas, y en especial en las familiares, si existe buena convivencia, la participación de los minoritarios en el Consejo se negocia sin dificultad y que, en caso de discordia persistente, es mejor facilitar su salida, evitando situaciones de opresión (ver VÁZQUEZ LÉPINETTE, T. , La protección de las minorías societariasfrente a la opresión, Thomson/Civitas, Madrid, 2007, en especial págs. 44 y ss. y 66 y ss. , sobre las causas estructurales de la opresión y su propuesta de reforma legislativa, respectivamente). Creo que las causas estructurales del comportamiento abusivo de la minoría se enconan con su participación impuesta en el Consejo de administración, además de que la Junta general es soberana para reducir el número de consejeros o establecer un administrador único. Por último la remisión del art. 333. 2 LSA en el régimen de la Sociedad Anónima Europea al art. 137 no es significativa (ya que la Ley 19/2005 no se planteó derogar el sistema con carácter general).

El CUBG establece unos criterios cuantitativos de integración de consejeros independientes poco exigentes. Con anterioridad, los Consejos de las sociedades del Ibex 35 en 2004 en un 35% reproducían la proporción entre capital flotante y accionistas de control, en un 21% había sobrerrepresentación de independientes y en un 47% había infrarrepresentación. Los Códigos y Recomendaciones oscilan en el porcentaje de independientes deseable, que tienen que cohonestar con la dimensión óptima de los Consejos de Administración, en torno a los 15 miembros. La composición cualitativa del Consejo es por tanto una cuestión delicada que no puede resolverse mediante su ampliación, con riesgos de asambleísmo. El CUBG, tras eliminar el mínimo del proyecto de tres consejeros independientes, en su Recomendación 9 señala un mínimo de 5 y un máximo de 15 miembros del consejo, que viene a aproximarse a la media estadística (aunque el 20% en 2004, y ya el 17% en 2007 cuentan con consejos con más de 15 miembros).

A falta de norma legal, la composición cuantitativa y cualitativa del Consejo, debe figurar en los estatutos sociales y no en el Reglamento del Consejo, para mayor estabilidad, obligatoriedad (ya que el autor entiende, con la doctrina mayoritaria, que sólo la violación de estatutos permite ejercitar la acción de impugnación de los acuerdos del Consejo); para mayor publicidad o transparencia y para salvar las dudas sobre la competencia del Consejo para regular su propia composición y facilitar la exigencia de responsabilidad en caso de violación. Estos argumentos no concuerdan con la aproximación formal en la LMV de los Reglamentos de la Junta y del Consejo a los Estatutos sociales (calificación y publicidad registral, y presunción de validez y exactitud del art. 20. 1 CCom. ).

El autor estudia a continuación el quantum de independientes dentro de los comités del Consejo de administración, compartiendo mi opinión sobre la posición ambigua en que han quedado en el CUBG: posición reforzada, al exigir que su nombramiento sea «propuesto» -no meramente «informado»- ante el Consejo y ante la Junta General por la Comisión de Nombramientos (a lo que cabría añadir las Recomendaciones 17 y 24, de un consejero independiente coordinador, para fomentar las reuniones de los independientes para establecer planteamientos comunes); pero debilitada, porque sólo se exige que sean mayoría en la Comisión de Nombramientos (Recomendación 54), pero no en la de Remuneraciones (si está separada de aquélla) ni en el Comité de Auditoría (suprimiendo esta exigencia generalizada de la Recomendación 44 del Proyecto). La legislación sólo exige mayoría de no ejecutivos en el Comité de Auditoría (disposición adicional 18. ª LMV) y dentro de éstos mayoría de independientes (con el contrasentido, para el autor, de que los consejeros ejecutivos presentes en el Comité estén fiscalizando, así, su propia labor). Las exigencias del CUBG son tan tímidas que son sobrepasadas voluntariamente en la práctica de las sociedades del Ibex 35, con una quinta parte de los Comités de Auditoría y una cuarta parte de las Comisiones de Nombramientos y Retribuciones integradas exclusivamente por consejeros independientes. Dando por supuesto que el Consejo no puede estar integrado exclusivamente por independientes.

El Capítulo XI se ocupa de diversos temas relacionados con los mecanismos jurídicos de preservación posterior al nombramiento de la independencia de los consejeros independientes: responsabilidad, información, remuneración, capital reputacional y aseguramiento. En primer lugar, el control interno sobre el mantenimiento de las condiciones que motivaron la propuesta con la calificación de consejero independiente; en segundo lugar, que efectivamente «cumplan» con su función de independientes; incurriendo en responsabilidad por incumplir sus deberes legales de administradores si ocultan a la sociedad la pérdida de su independencia, respondiendo, al menos, de la restitución de la retribución, informando del cambio de sus circunstancias personales a la sociedad e evitando incurrir en causas de pérdida de su independencia (la constancia de su condición de independientes en su inscripción en el Registro Mercantil es a efectos de publicidad formal).

Para el desempeño de su misión los consejeros independientes tienen el fundamental deber de recabar información, de acuerdo con la Recomendación 23 del CUBG, a fin de compensar su inferioridad en este aspecto frente a los consejeros ejecutivos, a los que tienen que controlar, siendo la que reciben todavía insatisfactoria, propugnando el autor un reforzamiento legal del deber/derecho de información. El tema de la remuneración está muy ligado a la independencia y en especial el muy delicado de su «contención», que comprende la necesidad de que se les remunere, que sólo perciban remuneración como consejeros independientes y de forma moderada, para que si es excesiva la permanencia en el cargo no se convierta para ellos en una obsesión y si es insuficiente resulte desincentivadora y facilite la captación del regulador por los regulados, consejeros ejecutivos y accionistas de control; que no debe estar vinculada a los beneficios de la sociedad, ni a opciones sobre acciones, y con transparencia, que sigue siendo insuficiente, ya que el Informe anual de gobierno corporativo presenta la remuneración agregada del Consejo en conjunto y por categorías, lo que impide conocer lo que percibe cada consejero independiente y por qué conceptos, en contra de la Recomendación de la Comisión Europea de 14 de diciembre de 2004 y de otras legislaciones, como la Ley alemana de 2006 sobre divulgación de las remuneraciones de los administradores de sociedades cotizadas, aunque en el Informe anual de Gobierno Corporativo de 2004 once de las sociedades del Ibex 35 publicaron ya las remuneraciones individualizadas, tendencia que la votación consultiva por la Junta general de la Recomendación 40 CUBG habrá de reforzar (gran interés práctico tiene la nota que hace el autor sobre las cuantías de las retribuciones, según los diversos estudios, no siempre coincidentes). Otro importante incentivo para la independencia es el «capital reputacional» que adquiere el consejero, que el autor inserta en el «mercado de los independientes»).

También se estudia la conveniencia de limitar la duración en el cargo del consejero independiente, que sólo aparece contemplada como posibilidad en la Recomendación 10 de la Recomendación de la Comisión Europea, de 15 de febrero de 2005 y Anexo I. B. 1. 25 de la nueva Circular de la CNMV 4/2007, de 27 de diciembre, para imponer una efectiva rotación, contra lo que observa en la práctica en la realidad española, en paralelo con su propuesta para los auditores de cuentas (frente a la nueva normativa establecida por la Ley 16/2007), siguiendo el criterio del Informe Higgs y el Combined Code de agosto de 2003 en el Reino Unido, en contra de la admisión de renovaciones indefinidas en el Informe Aldama y en la Recomendación 10 de la Recomendación de la Comisión Europea, aceptando el autor, como solución de compromiso inicial, que se permitiera una sola reelección (con lo cual su duración máxima sería hoy de seis años, de acuerdo con el art. 126. 2 LSA), la reforma de esta norma, estableciendo una duración estatutaria más corta para los consejeros independientes, y que sólo se les pueda cesar cuando concurra justa causa (pérdida de las circunstancias que fundamentan su independencia, incumplimiento de sus deberes o cambio de estructura en el capital de la sociedad), siguiendo el ejemplo del art. 38. 1 de la Directiva 2006/43/CE, de 17 de mayo de 2006, sobre auditoría legal de las cuentas y los arts. 204. 3 y 206 LSA.

Otro requisito relacionado con la independencia es la dedicación efectiva al Consejo, para lo que es necesario poner coto al desempeño del cargo en un número excesivo de sociedades. Frente a la fijación de un número máximo (en Alemania, el Código Cromme y el art. 100. 3 AktG que resuelve el problema indirectamente, exigiendo la frecuencia obligatoria de sesiones del Consejo de Vigilancia, de dos veces al semestre y una al semestre si es sociedad no cotizada; al igual que la legislación francesa), la Recomendación 26 del CUBG se limita a prever que cada sociedad limite el número de consejos de los que pueden formar parte sus consejeros; «intento de lograr la independencia y la dedicación a través del agotamiento» que el autor no comparte, además de que las sesiones por videoconferencia pueden ayudar a cumplir formalmente la asistencia al Consejo, aunque no el ejercicio satisfactorio de su función, además de que le impide dedicarse a otras actividades (que también contribuyen a garantizar su independencia) y aumentan la posibilidad de conflictos de intereses.

El Capítulo XIV estudia la regulación de los consejeros independientes en la Propuesta de Código de Sociedades Mercantiles de 16 de mayo de 2002 de la Sección de Derecho Mercantil de la Comisión General de Codificación, con importantes observaciones críticas. Así, la previsión del art. 421. 1 PCSM del mínimo de un tercio de independientes debería exigirse que constara en los estatutos y no el número exacto de ellos, dado que el número total de miembros del Consejo puede variar; la pérdida de la condición de dependiente debería conllevar su cese y sustitución por otro consejero que reuniese esta cualidad; su definición en el art. 422 se basa en elementos negativos, con alguna incorrección (como la admisión implícita de «personas jurídicas»; la limitación de la prohibición de pertenecer a dos o más Consejos sólo a las sociedades cotizadas, incomprensible en términos de dedicación y de independencia, o la limitación de la exigencia de independientes en las Comisiones a uno solo, del art. 426).

El Capítulo XV viene a constituir materialmente la segunda parte del libro, formulando propuestas para la futura regulación de los consejeros independientes en España, examinando como premisa la autenticidad y viabilidad de esta figura, proponiendo una «visión desmitificadora, pero no de derribo». Quizás debamos reconocer en primer lugar que se trata de una figura nueva, que se explica en el análisis de las clases de accionistas en las sociedades cotizadas, mientras que la legislación cooperativa y sectorial (a la que se refiere el autor) incorpora más bien «consejeros profesionales».

Frente a las insuficiencias del sistema de recomendaciones, tipo CUBG (inexistencia de obligación de nombrar consejeros independientes y, por tanto, de responsabilidad por no hacerlo, inseguridad de que lo sean y de que lo sigan siendo), el autor postula la regulación legal de la obligación de nombrarlos, definiéndolos legalmente, en sus requisitos negativos y positivos, incluida una titulación de master o postgrado, dirigiendo la Recomendación 25 del CUBG, sobre todo, al conocimiento de la propia empresa; uno debería ser auditor de cuentas y otro abogado, o jurista, sin que sea a la vez letrado externo o interno o Letrado asesor de la Ley 39/1975, de 31 de octubre (que no debiera ser derogada, contra lo previsto por la PCSM, sino perfeccionada, entendiendo el autor que su no nombramiento por los administradores en la actualidad puede comportar la responsabilidad de éstos), aunque puede compatibilizar su función con la de Secretario del Consejo (al que se refiere la recomendación 18 CUBG, aunque sin especificar la exigencia de ser un Letrado en ejercicio con conocimientos en Derecho de la empresa y societario en particular).

Debe regularse la elección de los consejeros independientes sin intervención de los consejeros ejecutivos, sugiriendo el autor que cabría reflexionar sobre su nombramiento por una autoridad ajena a la propia sociedad, como bien pudiera ser la CNMV (idea de difícil aceptación en la práctica), debe fijarse un plazo de duración del cargo, no renovable, preverse la pérdida de su condición de independencia, aunque no considera buen sistema el de cooptación, dotarle de amplias competencias en materia de control de la gestión de los administradores ejecutivos (eludiendo planteamientos erróneos como el del legislador italiano en el llamado órgano de control, su activación, la intervención pública en el control sobre los mismos, a cargo de la CNMV), todo lo cual producirá efectos benéficos (mejora de la cotización, reducción de la retribución de los consejeros ejecutivos, mayor confianza en su función como consejeros independientes en caso de OPA). Completa esta exposición la de mecanismos adicionales de mejora del gobierno corporativo, en especial mediante la activación de los inversores institucionales (por ej. , la obligación de ejercitar los derechos políticos de las sociedades gestoras de sociedades de inversión colectiva: Ley 35/2003 y RD 1309/2005, de 4 de noviembre), aunque no se exige a las extranjeras ni a los fondos de pensiones españoles.

Igualmente deben introducirse medidas de activación de los accionistas minoritarios, como la revitalización de las Junta Generales, a lo que pueden contribuir las nuevas tecnologías de medios de comunicación a distancia (o voto electrónico en nuestras Juntas); y los premios de voto y de asistencia, aunque creo que éstos son de dudosa validez, como distribución de beneficios no proporcional al capital suscrito (caso de la Junta general de Endesa, al que el autor), lo que redundará en el «blindaje de sus competencias» definidas en la Recomendación 3 del CUBG (ver mi Introducción, citada por el autor); así como la potenciación de los derechos de los accionistas, como las acciones de responsabilidad, la legitimación a las asociaciones de accionistas para asistir y votar en las Juntas y ejercitar aquellas acciones y de las obligaciones legales de transparencia y control. Por último, el autor considera que la figura de los consejeros independientes es propia de las sociedades cotizadas, pero no puede trasladarse a las sociedades familiares cerradas, en las que la minoría no es un accionariado flotante absentista sino un socio o socios con voluntad participativa (a pesar de que el art. 2409 septiesdecies del Codice civile italiano tras la reforma de 2003 incorpora el tercio de independientes en todas las sociedades, incluidas las familiares). En realidad, los «consejeros independientes» del Buen Gobierno de las Sociedades Familiares son profesionales de prestigio que no forman parte de la familia que controla la sociedad, ni empleados, que tienen como función hacer efectivas las reglas establecidas en el Protocolo Familiar, evitando que los conflictos del triángulo familia-propiedad-empresa deterioren el buen funcionamiento del Consejo, inspirando confianza a los inversores y entidades financieras, aunque en las sociedades familiares cerradas estos profesionales suelen integrarse en el Consejo de Familia o en el Consejo Asesor (AA.VV., El Buen Gobierno de las Empresas Familiares, Thomson/Aranzadi-Cuatrecasas, Cizur Menor, Navarra, 2004, págs. 64-65, y 114-115).

La monografía termina con unas detalladas Conclusiones y una extensa Bibliografía. Debemos agradecer al autor el esfuerzo que representa esta monografía, que proporciona amplia información y reflexión sobre un tema de candente actualidad.

Francisco VICENT CHULIÁ

Catedrático de Derecho mercantil
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Los consejeros independientes: ubicación, relevancia y método de investigación 



Aproximarse al estudio de los consejeros independientes significa penetrar en uno de esos nuevos hechos del Derecho de sociedades, que es, a la vez, muestra de ese perpetuum mobile que es la S.A.  (1) .

El análisis de la figura de los consejeros independientes de las SS.AA. españolas supone además adentrarse en el estudio de la —teórica— principal seña de identidad del gobierno corporativo en cuanto a su estructura. De hecho, su aparición afectó al modo de organizar la administración societaria lo que, a su vez, es el corazón de los problemas de gobierno corporativo  (2) .

En esta línea de pensamiento la inserción de independientes en el Consejo de Administración de las sociedades cotizadas ha llegado a ser calificada en la doctrina científica española como figura estrella del buen gobierno  (3) , habiéndose llegado incluso a sostener en la doctrina comparada que la principal receta para un buen gobierno corporativo es la presencia, en el interior del Consejo de Administración de una sociedad, de administradores independientes  (4) . Ya a nivel normativo, el Considerando  (3)  de la Recomendación de la Comisión de 15 de febrero de 2005, relativa al papel de los administradores no ejecutivos o supervisores y al de los comités de Consejos de Administración o de Supervisión, aplicables a las empresas que cotizan en Bolsa —en adelante, para abreviar, Recomendación de la Comisión de 15 de febrero de 2005—  (5) , destaca, en esa misma línea y a la hora de ocuparse de los aspectos centrales de la estructura y organización del Consejo de Administración  (6) , que la función de los consejeros independientes «es esencial... para devolver la confianza a los mercados financieros». Se está, pues, ante una institución sobre la que pivota en gran medida el buen gobierno corporativo  (7) , un concepto éste que no hace mucho fue asumido también por el Gobierno español para sí mismo a la hora de presentar la Orden APLI/516/2005, de 3 de mayo, por la que se dispone la publicación del Acuerdo del Consejo de Ministros de 18 de febrero de 2005, por el que se aprueba el Código de Buen Gobierno de los miembros del Gobierno y de los altos cargos de la Administración General del Estado y el proyecto de la adopción de medidas para garantizar la independencia e imparcialidad de los miembros del Gobierno de la nación y de otros altos cargos del Estado, eje sobre el que también pivota el «buen gobierno del Gobierno», permítaseme el juego de palabras  (8) .

La teórica relevancia que acabo de referir de los administradores independientes es evidente desde el punto de vista mediático, donde constantemente se bombardea al lector, sobre todo en la «prensa salmón» dedicada al mundo de la empresa, con informaciones acerca de qué sociedades cuentan con consejeros independientes, en qué proporción y cuál es su identidad, así como se ventilan en la misma, con participación de expertos, discusiones acerca de su utilidad y de su posible futura extensión hacia sociedades no cotizadas  (9) .

Todo ello está además enlazado lógicamente con lo que es en la actualidad el núcleo que más bulle en la reforma del Derecho de sociedades de capital a nivel español, europeo y, en definitiva, global, lo que se ha venido a calificar como «el tema de nuestro tiempo»  (10) : el debate sobre el buen gobierno corporativo  (11)  y su aplicación en la práctica  (12) .

Así y todo, curiosamente, he de dejar constancia que con motivo de los últimos trabajos en el año 2004 de la Unión Europea sobre consejeros independientes, relativos a la elaboración de una Recomendación sobre los mismos a la que me referiré más adelante con detalle, España no tuvo participación alguna. Así, de setenta y ocho respuestas recibidas por los Servicios del Director General de Mercado Internacional tras la apertura de consultas al público de la citada propuesta de Recomendación el 5 de mayo de 2004, no hubo ni una sola procedente de España  (13) .

Partiendo de estos presupuestos, la materia a la que dedico este estudio es, a mi juicio, de gran interés dogmático y práctico. De un lado, la institución del consejero independiente es controvertida en la doctrina. De otro lado, la realidad demuestra cada poco tiempo, por desgracia, que el gobierno de las sociedades, sobre todo de las sociedades cotizadas, sigue dejando en sonadas ocasiones mucho que desear, generándose con ello gravísimos perjuicios a un gran número de pequeños inversores que ven cómo en unos pocos días sus ahorros, sencillamente, se han esfumado de sociedades que contaban con teóricos consejeros independientes que al fin y a la postre se demuestra que o bien no lo eran, o bien no ejercían como tales, habiendo hecho absoluta dejación de sus importantes funciones. Baste recordar en este momento algunos de los más recientes escándalos a uno y otro lado del Atlántico, a caballo entre los siglos XX y XXI, todos ellos relacionados con fallos de gobierno corporativo derivados de que los administradores ejecutivos de dichas compañías se comportaron de forma demasiado ávida o demasiado generosa consigo mismos, sin que los independientes funcionasen como tales y de forma diligente  (14) : Enron  (15) , Worldcom  (16) , Mobilcom, Global Crossing y Tyco en Estados Unidos, Ahold  (17)  en Holanda, France Telecom  (18)  y Vivendi en Francia, Maxwell en Gran Bretaña, Parmalat y Cirio en Italia  (19) , Banesto  (20) , Gescartera y Eurobank en España.

En este trabajo acometo el análisis de una institución, la del consejero independiente, en el ámbito del Derecho español. Una institución que, hay que destacarlo de antemano, está importada del Derecho anglosajón y en cuya aceptación y configuración también ha tenido incidencia el Derecho de otros Estados de nuestro entorno continental. Conviene no olvidar que cuando se está tratando acerca del régimen jurídico de las sociedades cotizadas es muy fácil que la competencia entre sistemas normativos transnacionales esté presente, pues es generalizado que tales sociedades desarrollen actividades mercantiles transfronterizas e incluso puedan deslocalizarse en busca del ordenamiento jurídico-económico más favorable para ellas. Además, las grandes sociedades necesitan captar inversores a nivel mundial y cotizar en diversos mercados de valores ubicados en los principales núcleos financieros del planeta, lo que acentúa la necesidad de competir también en temas de buen gobierno, acogiendo en España lo que tomado del Derecho o de la práctica comparadas sirva más y mejor para perfeccionar el buen gobierno en general y a los consejeros independientes en particular.

El hecho de que dirija mi estudio al ordenamiento jurídico y a la práctica societaria españolas, me lleva a que la aplicación que hago en este trabajo de la útil y provechosa metodología jurídica del Derecho comparado lo sea al objeto de comprender mejor la institución española, así como para proponer las mejoras que se pueden realizar en su regulación en el ordenamiento jurídico español, con el fin de que satisfaga mejor y con mayor seguridad jurídica su razón de ser. No trato, pues, de hacer un estudio de Derecho comparado sobre los consejeros independientes y ello quiero dejarlo sentado desde este primer momento de mi trabajo  (21) . Ahora bien, tener en cuenta el Derecho comparado es imprescindible, máxime teniendo en cuenta que ya hay sectores de la doctrina comparatista que defienden que una de las notas distintivas de la tendencia a la convergencia entre sistemas de administración de las sociedades de capital a nivel planetario es la introducción de independientes en los sistemas monistas de administración  (22) .
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	Con carácter general, en este mismo sentido, refiriéndose al gobierno corporativo en su conjunto, OLIVENCIA RUIZ, M., «Reglas de conducta de los consejeros y funcionamiento de los Consejos de Administración», AAMN, tomo XXXVIII, Edersa, Madrid, 1999, pág. 343, recordando las enseñanzas del maestro GARRIGUES, en GARRIGUES DÍAZ-CAÑABATE, J., «Problemas actuales de la Sociedad Anónima», HaciaunnuevoDerechomercantil (escritos, leccionesyconferencias), Tecnos, Madrid, 1971, pág. 179, reiterando, a su vez, sus propias palabras de 1933, en «Nuevos hechos, nuevo derecho de la Sociedad Anónima», loc. ult. cit., pág. 56, con carácter aún más general, en cuanto a todo lo que es y sigue siendo esa flexible y exitosa institución que es la S.A., como todavía no hace mucho volvió a recordar, al otro lado del Atlántico, MORLES HERNÁNDEZ, A., «Los extremos de la polivalencia funcional de la Sociedad Anónima en el Derecho venezolano: de la sociedad cotizada a la sociedad de capital insuficiente», DerechodeSociedades. LibrohomenajeaFernandoSánchezCalero, volumen III, McGraw-Hill, Madrid, 2002, pág. 2845. En similar sentido, vid. en la doctrina italiana, proyectándose en concreto sobre los administradores independientes, RORDORF, R., «Gli amministratori indipendenti», GC, marzo-abril 2007, pág. 143.
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Aclaro que empleo a lo largo de este trabajo el concepto de gobierno corporativo por ser el que resultó adoptado por la legislación española, debiendo tenerse en cuenta que la traducción más apropiada del inglés CorporateGovernance debió ser la de gobernanza empresarial o gobierno societario, como expone y razona SÁNCHEZ CALERO, F., «Informe anual del gobierno corporativo», DerechodeSociedadesAnónimascotizadas, tomo II, Aranzadi, Cizur Menor, 2006, pág. 1447.
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	Calificativo acuñado por ESTEBAN VELASCO, G., «¿Una nueva manera de entender e impulsar la evolución del sistema de gobierno de las sociedades cotizadas?», RdS, núm. 11, 1999, pág. 19; ya antes TRÍAS SAGNIER, M., «El Informe Olivencia sobre el gobierno de las grandes empresas», PJ, núm. 51, tercer trimestre 1998, pág. 428, consideraba que se estaba ante la figura más novedosa y relevante del nuevo esquema de gobierno societario propuesto por el Informe Olivencia, mientras que PAZ-ARES RODRÍGUEZ, C., «El perfil de los consejeros independientes», DP, núm. 159, junio 1998, pág. 85, los calificaba de «clave de bóveda» del Informe Olivencia o MARTÍN DE VIDALES, M. y P. LÓPEZ-JORRÍN, «El Consejo de Administración de la sociedad cotizada», Lasociedadcotizada, VIVES F. y PÉREZ-ARDÁ, J. (coordinadores), MARCIAL PONS, Madrid-Barcelona, 2006, págs. 278 y 279, se refieren a ellos como base esencial y piedra angular —piedra de toque, para FARRANDO MIGUEL, I., «Una aproximación al “Buen Gobierno” de las sociedades anónimas abiertas», RdS, núm. 26, 2006-1, págs. 178— del buen gobierno corporativo, en tanto que SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J., Los consejerosindependientes (análisisdesupresenciaenelIbex-35), DocumentosdeTrabajodelDepartamentodeDerechoMercantilde la UniversidadComplutense, 2006/1, marzo 2006, www.ucm.es/eprints, pág. 26, los califica como «paradigma del gobierno corporativo» o FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L., «Estrategias regulatorias y autonormativas en la modernización del gobierno de las sociedades cotizadas: una aproximación crítica», Régimenjurídicoespañolde la sociedadcotizada, Comares, Granada, 2006, pág. 19, se refiere a ellos como «eje del sistema», en cuanto que «portadores del interés del capital flotante que representan»; por su parte, el Ministro de Economía y Vicepresidente del Gobierno, Pedro Solbes, en su intervención en la cena-coloquio del Instituto de Consejeros-Administradores sobre buen gobierno de las sociedades, celebrada el 20 de abril de 2005 (cuyo texto íntegro me fue facilitado amablemente por el citado Instituto), señaló: «los independientes son una figura absolutamente clave en mecanismos de buen gobierno», criterio que fue ratificado por el Presidente del Gobierno, José Luis Rodríguez Zapatero, con motivo de su intervención ante el Patronato de la Fundación de Estudios Financieros el 26 de diciembre de 2005 (intervención destacada en la prensa especializada; así, diarios Expansión, 27 de diciembre de 2005, pág. 4, y CincoDías, 27 de diciembre de 2005, pág. 32, y que puede consultarse íntegra en www.lamoncloa.es/Presidente/Intervenciones/Discursos/RdezZapatero-Fund.+Es...). En similar línea se refiere FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L., «Consejeros independientes y Comisiones auxiliares del Consejo de Administración», Manualesde la reformamercantil, tomo III, Elgobiernode lassociedades, edición especial del diario Expansión, Madrid, 1999, pág. 260, a que es en materia de consejeros independientes donde con mayor claridad lucieron en su momento las novedades introducidas por el Informe Olivencia —también en «El debate actual sobre el gobierno corporativo», Elgobierno..., ob. cit., pág. 67, advirtió que la introducción de los independientes era una de las novedades más llamativas del Código Olivencia—, mientras que ALONSO LEDESMA, C., «El papel de la Junta General en el gobierno corporativo», Elgobierno..., ob. cit., pág. 617, califica a los independientes de «elementos clave» en la composición de los Consejos, FERNÁNDEZ-ARMESTO, J., «Criterios de buen gobierno», RevistaEconomistas, núm. 93, 2002, consultado en su versión electrónica en www.jfarmesto.com, llega a decir que «todos los sistemas de buen gobierno... descansan sobre un único pilar: la auténtica independencia de unos consejeros expertos y profesionales», GARRIDO GARCÍA, J. M.ª, en una entrevista concedida a diario CincoDías, 15 de noviembre de 2004, pág. 13, los califica de «premisa básica» de todo el movimiento de buen gobierno, coincidiendo con estos dos últimos términos, premisa y pilar del buen gobierno, SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J., y PUYOL MARTÍNEZ-FERRANDO, B., «La Recomendación Europea en materia de retribución de los administradores (Algunas reflexiones desde el ordenamiento español)», RDBB, núm. 96, octubre-diciembre 2004, pág. 192, mientras que, por último, SÁNCHEZ GIMENO, S., SÁNCHEZ GIMENO, S., Lasprestacionesdeserviciosuobradelos administradoresde lassociedadesdecapital, MARCIAL PONS, Madrid-Barcelona, 2004, pág. 138, califica a los independientes de «piezas maestras del control de la gestión en sociedades abiertas con sistema monista de administración»; dentro de la doctrina española, se minimiza la relevancia de los independientes por MATEU DE ROS CEREZO, R., «Los consejeros dominicales como factor decisivo del buen gobierno», diario Expansión, 29 de diciembre de 2005, pág. 46, y esp. ElCódigoUnificadodeGobiernoCorporativo, Thomson-Aranzadi, Cizur Menor, 2007, págs. 235-236, para potenciar la importancia de los consejeros dominicales, pero, a mi juicio, olvidando la situación en la que queda la, en todo caso, importante masa de accionistas minoritarios, emparedados entre ejecutivos y dominicales. Desde el mundo de la empresa quiero destacar la importancia que en su momento atribuyó a los consejeros independientes, como pieza fundamental del buen gobierno, el Presidente del BBVA, FRANCISCO GONZÁLEZ, justo cuando estaba en ebullición el intento de toma de posiciones en dicha sociedad por la constructora «Sacyr-Vallehermoso» (vid. diario Expansión, 18 de enero de 2005, pág. 6), con motivo además de su toma de posesión como Presidente del ForodeReputaciónCorporativa.
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	Así, ZANARDO, A., «La nuova versione del Codice di autodisciplina delle società quotate: alcune osservazioni alla luce delle contestuali esperienze internazionali in materia di corporategovernance», CI, 2004-1, pág. 405, considerando que su apreciación es una convicción ampliamente difundida.
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	A cuya adopción están invitados los Estados miembros de la Unión Europea para antes del 30 de junio de 2006 (disposiciones finales 14 y 15); sobre la implementación de la citada Recomendación vid. el Informe de la Comisión de 13 de julio de 2007, en el que, curiosamente, no se hace referencia a España lo mismo que a Chipre, República Checa, Bulgaria, Portugal y Rumanía y sobre dicho informe, de forma muy sintética SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J., «Evaluación por la Comisión Europea de la aplicación por los Estados miembros de las Recomendaciones sobre retribución de los administradores y sobre consejeros independientes», RDBB, núm. 107, julio-septiembre 2007, págs. 298-299. Brevemente, sobre dicha Recomendación de 12 de febrero de 2005, vid. PUYOL MARTÍNEZ-FERRANDO, B., «Unión Europea y gobierno corporativo», LaLey. Temasdehoy, núm. 1, 16 de junio de 2005, pág. 13, SÁNCHEZ CALERO, F., «Recomendación sobre los administradores no ejecutivos y los comités en el Consejo de administración de Sociedades que cotizan en Bolsa», RDBB, núm. 99, julio-agosto 2005, págs. 245-247, y SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J., Los consejerosindependientes..., ob. cit., págs. 15-19.
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	Como advierte SÁNCHEZ CALERO, F., «Recomendación...», ob. cit., pág. 245.
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	Como destacan HOPT, K. y LEYENS, P. C., «Board models in Europe. Recents developments of Internal Corporate Governance structures in Germany, the United Kingdom, France, and Italy», Lawworkingpaper, núm. 18/2004, enero 2004, en www.ssrn.com y en similar sentido MONTALENTI, P., «Administración y control en la Sociedad Anónima en el sistema italiano después de la reforma», DerechodeSociedadesAnónimascotizadas, tomo I, Aranzadi, Cizur Menor, 2006, pág. 113, al reconocer que el administrador independiente, a nivel europeo, es «eje de todo sistema de corporategovernance».
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	Aprobación del Programa de Actuaciones para el buen gobierno, del Gobierno añado por mi parte, en sesión del Consejo de Ministros de 18 de febrero de 2005, www.la-moncloa,es/web/asp/muestraDoclmp.asp?Codigo=c1802050, fruto del cual fue, en primer lugar, la citada Orden del Ministerio de Administraciones Públicas 516/2005, de 3 de marzo y posteriormente el Proyecto de Ley de regulación de los conflictos de intereses de los miembros del Gobierno y de los altos cargos de la Administración General del Estado (BoletínOficialde lasCortesGenerales. Congresodelos Diputados, VIII Legislatura, Serie A: Proyectos de Ley, 11 de marzo de 2005, núm. 25-1), que desembocó en la Ley 5/2006, de 10 de abril, del mismo título.
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Para pulsar la realidad práctica del buen gobierno corporativo en España en el ámbito de la prensa económica especializada, es de interés consultar la sección dedicada a esta materia, bajo la rúbrica de «Buen Gobierno», por el diario CincoDías, en su edición de todos los lunes. Reconocimiento de la importancia que este tratamiento ha tenido en que las empresas pasasen, en relación con el buen gobierno corporativo, de la reticencia o resistencia iniciales a la resignación posterior, y a la convicción actual, se efectuó en la doctrina científica española por PAZ-ARES RODRÍGUEZ, C., «El cálculo del buen gobierno», diario ElPaís, extra Responsabilidadsocialcorporativa, 24 de abril de 2005, pág. XX; mucho menos optimista fue posteriormente RECALDE CASTELLS, A., «Una visión menos optimista de la reforma del gobierno de las cotizadas», diario ElPaís, suplemento Negocios, 17 de julio de 2005, pág. 12. En fin, desde una perspectiva práctica, es también de reseñar el enfrentamiento, en el marco de la polémica surgida en 2005 por la OPA de Gas Natural sobre Endesa, entre los dos principales teóricos del buen gobierno en España, Manuel Olivencia y Enrique de Aldama, con motivo del dictamen del primero en el que cuestionó la independencia de algunos de los consejeros independientes de Repsol YPF, entre los que se encontraba el propio Enrique de Aldama, quien, a su vez, contestó al citado dictamen defendiendo la honestidad e independencia de tales independientes (por ejemplo, vid. diario ElPaís, suplemento Negocios, 18 de diciembre de 2005, pág. 32).

En el Derecho comparado, ya hay un primer ejemplo de Código de buen gobierno para sociedades no cotizadas, el Código Buysse belga de 21 de septiembre de 2005 (accesible en www.codebuysse.be), resumido en la doctrina italiana por ANGELILLIS, A., «Raccomandazioni in tema di corporategovernance per le società non quotate belghe», RivistadelleSocietà, marzo-junio 2006, págs. 535-539.
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	VICENT CHULIÁ, F., «Internet y sociedades», ponencia en las VJornadassobreDerechodelcomercioelectrónico, 15 y 16 de marzo de 2004, Universidad Carlos III de Madrid, suministrada en CD-rom, pág. 7.
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	Como ya advirtió ALONSO UREBA, A., «Prólogo» a GUERRA MARTÍN, G., Elgobiernode lassociedadescotizadasestadounidenses. SuinfluenciaenelmovimientodereformadelDerechoeuropeo, Aranzadi, Pamplona, 2003, pág. 23, y posteriormente EMBID IRUJO, J. M., «Aproximación al Derecho de sociedades de la Unión Europea: de las Directivas al Plan de Acción», NUE, núm. 252, enero 2006, pág. 12.
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	De lo que es buena muestra, por ejemplo, la aparición del Premio a la empresa del Ibex 35 con mejores prácticas de gobierno corporativo, entregado por primera vez el 22 de noviembre de 2004, correspondiente al ejercicio 2003, a la empresa Indra, con dos menciones especiales para Unión Fenosa y Santander Central Hispano (cuya entrega fue presidida por la Vicepresidenta del Gobierno, M.ª Teresa Fernández de la Vega, como dio cuenta la prensa; así, diario Expansión, 23 de noviembre de 2004, pág. 4). También puede consultarse el Informe de la CNMV correspondiente a 2004, titulado «e-Gobierno corporativo y transparencia informativa en las sociedades cotizadas españolas: un estudio empírico», redactado por los profesores GANDÍA CABEDO, J. L., y ANDRÉS PÉREZ, T., del que resultaron como las cinco empresas más transparentes del Ibex 35: Inditex, Telefónica, Transportes Azkar, Amper e Indra (diario ElPaís, suplemento Negocios, 27 de marzo de 2005, pág. 23 y en su totalidad en www.cnmv.es).
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	Vid. SynthesisofthecommentsontheConsultationDocumentoftheServicesoftheInternalMarketDirectorateGeneral. «RecommendationontheRoleof (Independent) NonExecutiveofSupervisoryDirectors», pág. 3, www.europa.eu.int/comm/internal_market, en la que además se aprecia cómo la preocupación por los temas de buen gobierno sigue siendo cosa mayoritariamente de los mercados anglosajones, pues el número mayor de respuestas, con diferencia, provino del Reino Unido.
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	Como gráficamente explica BUONOCORE, V., «Ética degli affari e impresa ética», GC, marzo-abril 2004, pág. 181.
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	Enron/Andersen, dice VICENT CHULIÁ, F., «Internet...», ob. cit., pág. 8, haciendo especial hincapié en los fallos de control de la auditora, que acertadamente sitúa como coprotagonista del escándalo; sobre los defectos de tramitación en el proceso seguido contra Arthur Andersen, que llevaron a que el Tribunal Supremo norteamericano en 2005 no dictase una sentencia de culpabilidad de la misma en este asunto, por ejemplo, las declaraciones del Catedrático norteamericano John Coffee, diario CincoDías, 3 de junio de 2005, consultado en su versión electrónica en www.cincodias.com. Para una extensa referencia en la doctrina española sobre el caso Enron, esp. OLCESE SANTONJA, A., Teoríayprácticadelbuengobiernocorporativo, MARCIAL PONS, Madrid-Barcelona, 2005, págs. 241-255, y más resumida y actualizadamente el referido VICENT CHULIÁ, F., IntroducciónalDerechomercantil, 20.ª ed., Tirant lo Blanch, Valencia, 2007, págs. 384-386.
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	Sobre la similitud entre las quiebras de Enron y WorldCom, cfr. COX, J. D. y HAZEN, T. L., Corporations, 2.ª ed., Aspen Publishers, Nueva York, 2003, pág. 145, destacando la mayor importancia de la primera porque era la sexta empresa mayor de Estados Unidos en 2001 y había sido calificada durante cinco años por la revista Fortune como la empresa norteamericana más innovadora, si bien la quiebra de WorldCom es la mayor de la historia financiera mundial por su pasivo (en este último sentido, BENEDETTO, F. y DI CASTRI, S., «Il “caso Parmalat” e l indipendenza dei controllori: amministratori, sindaci e revisori alla prova del crack», www.ssrn.com). En España, sobre el caso Worldcom, esp. OLCESE SANTONJA, A., Teoríaypráctica..., ob. cit., págs. 256-265.
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	Al respecto del origen, evolución y crisis de Royal Ahold, así como de sus consecuencias cara a la mejora del gobierno corporativo holandés, es ilustrativa la lectura de JONG, A. DE, D. V. DELONG, G. MERTENS y ROOSSENBOOM, P., «Royal Ahold: a failure of Corporate Governance», Financeworkingpaper núm. 67/2005, febrero 2005, www.ssrn.com, denominado por los propios autores como «estudio clínico» de esa compañía, calificada por algunos, en su crisis, como «la Enron europea».
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	En particular, destaca su incidencia en la reforma del gobierno corporativo francés, HEBERT, S., «Corporate Governance “French style”», JBL, noviembre 2004, pág. 658.
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	Relaciona dichos escándalos con la mayoría de los que también refiero líneas arriba, BUONOCORE, V., «Ética...», ob. cit., págs. 181-182 —en similar sentido, BENEDETTO, F. y DI CASTRI, S., «Il “caso Parmalat”...», ob. cit., al tiempo que advirtieron sobre la importancia económica del grupo en Italia, en el que representaba el 0,8% de su PIB—, destacando además que en el caso Parmalat fallaron nada menos que siete niveles de control: administradores, síndicos, revisores, certificadores, bancos, CONSOB y Banco de Italia. Más en concreto, sobre el caso Parmalat y su incidencia en la mejora de las normas de protección de los inversores, por ejemplo, ABRIANI, N., «Dal caso Parmalat alle nuove regole a tutela del risparmio», LS, núm. 3/2004, págs. 269-271, y FERRARINI, G., «Corporate Governance changes in the 20th century: a view from Italy», www.ssrn.com —hago notar que al margen de los aspectos que aquí me interesan del caso Parmalat en cuanto a gobierno corporativo y protección de minoritarios, es ya abundante la doctrina italiana concursalista que ha venido a comentar las normas especiales concursales que se aprobaron en Italia para dar salida a tal caso, cuyo análisis excede del objeto de este trabajo—. En la doctrina española, también sobre el caso Parmalat, desde la perspectiva de sus ramificaciones internacionales, lo que ratifica la importancia del caso, y su incidencia en el Derecho concursal internacional, vid. ESPINELLA MENÉNDEZ, A., «Los procedimientos de insolvencia y los grupos multinacionales: reflexiones a la luz del caso Parmalat», www.aaeca1.org/revistaeca/revista69/8artrev60.htm. En fin, para una referencia detallada, desde un punto de vista económico, de dos de los antes citados casos, OLCESE SANTONJA, A., Teoríaypráctica..., ob. cit., págs. 267-270 (Vivendi) y 270-274 (Parmalat).
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	Como expone OLIVENCIA RUIZ, M., «Reglas...», ob. cit., pág. 351, el caso «Banesto» fue típico de una concentración de poder en manos de unos pocos ejecutivos, que actuaron sin control de la Junta General de Accionistas.
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	Por ejemplo, para un estudio extenso de Derecho comparado sobre esta materia puede consultarse: VV.AA., ComparativeCorporateGovernance. Thestateoftheartandemerginresearch, Oxford University Press, 1998. Para una referencia sintética, pero completa, del origen del tratamiento comparado del gobierno corporativo a uno y otro lado del Atlántico, puede acudirse a BIANCHI, L. A., «Considerazione introduttive», RivistadelleSocietà, núm. 2-3, 1996, págs. 407-409, y más recientemente FIORI, G., CorporateGovernanceequalitàdellinformazioneesternadimpresa, Giuffrè Editore, Milán, 2003, esp. págs. 73-122, BAUMS, T. y SCOTT, K. E., «Taking shareholder protection seriously? Corporate Governance in the United States and Germany», SLS, workingpaper núm. 272, noviembre 2003, en www.ssrn.com, HOPT, K. y LEYENS, P. C., «Board models in Europe. Recents developments of Internal Corporate Governance structures in Germany, the United Kingdom, France, and Italy», Lawworkingpaper, núm. 18/2004, enero 2004, en www.ssrn.com y MÄNTYSAARI, P., ComparativeCorporateGovernance, Springer, Heidelberg, 2005. Una cuidada síntesis de bibliografía comparada sobre gobierno corporativo puede encontrarse en SÁNCHEZ CALERO, F., Los administradoresenlassociedadesdecapital, Civitas, Madrid, 2005, págs. 681-682, nota  (13) .
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	Vid. HANSKMANN, H. & KRAARMAN, R., «The end of the history for Corporate Law», ConvergenceandpersistenceinCorporateGovernance, J. N. GORDON y ROE, M. J. (editores), Cambridge University Press, Cambridge, 2004, pág. 52, donde destacan que se trata de un fenómeno de convergencia que abarca de Japón a Estados Unidos; en España, también reconocen esta realidad ESTEBAN VELASCO, G., «La separación entre Dirección y Control: el sistema monista español frente a la opción entre distintos sistemas que ofrece el Derecho comparado», DerechodeSociedadesAnónimascotizadas, tomo II, Aranzadi, Cizur Menor, 2006, pág. 749, y RONCERO SÁNCHEZ, A., conforme reseña HERNÁNDEZ SÁINZ, E., «Jornada sobre el buen gobierno corporativo de las sociedades cotizadas», RDBB, núm. 105, enero-marzo 2007, pág. 233.
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Monismo atenuado de la administración de las Sociedades Anónimas españolas. Los consejeros independientes en un Consejo de Administración funcionalmente estructurado 



Debe quedar claro de antemano: los consejeros independientes son una figura conceptual que se enmarca en la búsqueda de instrumentos tendentes a fortalecer la confianza de los inversores en que los fondos que ellos invierten en las sociedades de capital estén debidamente salvaguardados. Para conseguir este objetivo se busca alinear los intereses de los insiders (los administradores ejecutivos y los grupos de control de las sociedades de capital) con los intereses de los outsiders (los accionistas minoritarios, dentro de los que deben incluirse a los accionistas externos, en cuanto que minoritarios de la sociedad dependiente dentro de un grupo de sociedades  (1) )  (2) , ya que en la práctica puede ocurrir que los ejecutivos de la empresa y/o sus accionistas de control busquen emplear mecanismos que les permitan transferirse a ellos mismos recursos de la empresa, en detrimento de los pequeños inversores, socios minoritarios  (3) .

El problema que acabo de enunciar ya fue clásicamente detectado por la mejor doctrina societaria española del siglo pasado, que había advertido cómo, progresivamente, las SS.AA. estaban siendo dirigidas por grupos de control que, adueñándose del Consejo, controlaban a las Juntas Generales de Accionistas, por lo que se precisaba adoptar medidas para dar una salida satisfactoria a tan problemática situación  (4) . Más aún, la mejor doctrina española y comparada observa que, en realidad, el problema del gobierno corporativo, tendente a resolver la separación entre propiedad y control es tan antiguo como la S.A., pues aparece cuando en 1602 surge la primera S.A. en Holanda, la archiconocida Compañía holandesa de las Indias Orientales  (5) , reactivándose la cuestión a partir de la década de los 30 del siglo XX con motivo de la obra de BERLE y MEANS, The modern corporation and private property, dedicada al análisis de quién ejerce el poder en las sociedades y cómo ese poder puede ser sometido a un sistema de controles y balances  (6) .

Al tiempo que se dé solución a ese problema, tal solución redundará en la mejora de la economía del mercado en general, ya que un buen gobierno de las empresas permitirá que las mismas estén bien dotadas de fondos y la buena gestión de los mismos evitará que sus recursos se dilapiden, consiguiendo, por el contrario, que se multipliquen  (7) .

La aparición de los consejeros independientes en el seno del nuevo buen gobierno corporativo implica, a primera vista, una reconfiguración estructural y funcional del Consejo de Administración. En España el Consejo de Administración, con la introducción de los independientes, pasa de ser el clásico órgano de administración monista de las SS.AA. españolas previsto en su Ley reguladora  (8)  a configurarse como un órgano todavía de estructura unitaria pero en cuyo seno se produce una división cualitativa  (9)  y funcional  (10) . Puntualizo que se trata sólo de una división que para la buena marcha de la empresa no debe provocar una fractura en el Consejo, ya que es imprescindible que el mismo siga siendo homogéneo  (11) , a la vez que diverso en cuanto a las experiencias y conocimientos de sus miembros que, sin duda, enriquecen al órgano.

Nótese, por otro lado, que, como ya he advertido antes, cuando hablo del clásico órgano de administración monista español hoy ya debe hacerse una excepción. Me refiero a la excepcional alternativa dualista para las S.E., configurada en la LSE domiciliada en España de 14 de noviembre de 2005  (12) , nuevos arts. 327 y ss. LSA  (13) , que deben entenderse completados por el Reglamento 2157/2001 respecto del que la Ley interna española es supletoria  (14) , como una alternativa estatutaria para las S.E. domiciliadas en España, forzada en el fondo por la normativa comunitaria aunque la misma no lo diga expresamente en el art. 43 del citado Reglamento (precepto literalmente habilitador, no imperativo)  (15) , y de carácter experimental, cara a su posible adopción en su caso perfeccionada, para el resto de las SS.AA.  (16) , nótese que no para las S.R.L. La aparición en España del sistema dualista optativo para las S.E. en el futuro es muy factible que se convierta en una nueva reforma legal de las SS.AA. en general, dado que la tendencia en Derecho comparado (Francia e Italia, principalmente, y más recientemente también Portugal  (17) ) es incrementar la flexibilidad del sistema de gobierno de las sociedades cotizadas en general, no sólo respecto de las S.E.  (18) . Además, debe tenerse en cuenta que el buen gobierno de las grandes sociedades cotizadas en el futuro debe tener en cuenta el régimen previsto para las S.E., básicamente ponderando que estas últimas son especialmente aptas para las grandes sociedades cotizadas  (19) . Ahora bien, es aconsejable que el sistema dual español se perfeccione respecto del previsto para las S.E., por ejemplo, en materia de información. Y es que en esta materia falta la previsión, que sí autoriza el art. 41.3.2 del Reglamento de la S.E. al ordenamiento interno de cada Estado a que lo contemple expresamente, de que cada uno de los miembros del Consejo de Vigilancia tenga derecho de información por sí, sin necesidad de que tenga que ser tal Consejo de Vigilancia, como órgano, el que de forma conjunta decida ejercitar tal importante derecho de información  (20) .

Es importante, a mi juicio, destacar que con la aparición en el buen gobierno corporativo de los independientes en el Consejo se está ante un fenómeno nuevo, como acabo de decir, de división funcional del Consejo, toda vez que no se debe caer en el error de pensar que los consejeros independientes aparecen con el sistema de corporate governance. Lo que sí aparece con este nuevo sistema es una configuración específica de los mismos dirigida al buen gobierno corporativo de las empresas en que se insertan, dentro de una reestructuración del Consejo que supone la opción por la internalización del control de las sociedades  (21) . De hecho, como advierte la doctrina científica, en los Consejos de Administración de las sociedades cotizadas españolas, tradicionalmente dominados por los administradores gestores o ejecutivos, siempre hubo también algún urogallo, permítaseme la expresión  (22) , algún independiente, conservado como una rara especie, no tanto por razón de que aportase un control independiente a la actuación de los gestores, que por supuesto no osaba realizar ni se le pasaba por la imaginación hacerlo, sino con el fin de ornamentar el Consejo, dotando de prestigio social, de una mayor influencia mediática o política a la empresa o al objeto de permitirle una mejora en sus relaciones con determinados círculos económicos. Estábamos más, por tanto, ante consejeros influyentes teóricamente independientes, pero que no ejercían su independencia ni mucho menos habían sido designados para el cargo en función de la misma, ya que integraban ese conjunto que la mejor doctrina societaria española calificaba magistralmente como «consejeros que adoptan una posición inmóvil y silenciosa muy parecida al sueño...»  (23) ; no se trataba, por tanto, de consejeros independientes en sentido estricto, que es justamente lo que busca la optimización del gobierno corporativo y cuya consecución es evidente que se logrará a través de unos independientes que puedan apreciar que por su peso en el Consejo pueden imponer sus criterios en el mismo, y máxime si alcanzan la mayoría en el seno del Consejo que sí que les permitirá separar a los ejecutivos cuando la empresa empiece a tener malos resultados, aunque con el hándicap, en este último, caso de estudios empíricos que revelan la pérdida de eficacia de Consejos con más de un 30% de miembros independientes  (24) .

La precitada división funcional integra a este Consejo de Administración reconfigurado en un nuevo sistema de organización de la administración de las sociedades de capital que se ha denominado doctrinalmente como sistema monista renovado  (25) , dualista atenuado  (26) , monista-dualista fáctico  (27) , monista modelo de supervisión  (28)  o monista desfigurado o dualista encubierto  (29) ; desde el otro lado del espejo, esto es, desde el sistema dualista prototípico germano, la práctica también muestra un progresivo acercamiento al sistema monista, que encuentra, en todo caso, el obstáculo por ahora insalvable, de la participación de los trabajadores en la gestión de las sociedades de capital  (30) . De hecho, respecto de esta visión del acercamiento de sistemas desde el otro lado del espejo, autorizada doctrina alemana defiende que también allí se admita el sistema monista  (31) . Se está produciendo una especie de convergencia de sistemas a mitad del camino, algo que no sólo ha reconocido la doctrina española y comparada  (32) , sino que también ha recibido reconocimiento en el ámbito del soft law, de lo que es buena muestra el Preámbulo del Código alemán de buena conducta del gobierno de la empresa, cuando dice que «el sistema dual, con órganos de dirección y control distintos, que se ha establecido igualmente en otros países continentales de Europa, y el sistema internacionalmente admitido de gestión por un órgano único, el Consejo de Administración, están en la práctica en trance de converger en razón a la colaboración intensa entre la dirección y el Consejo de Vigilancia: estos dos sistemas son igualmente eficaces»  (33) .

Actualmente, en España, a la vista de lo hasta ahora expuesto se considera que el Consejo es un órgano también de supervisión y control (concepción en la que hace especial hincapié, como su función más esencial e irrenunciable dice, el Comentario a la recomendación 8 del CUBG  (34) , que además integra tal función por las allí denominadas responsabilidad estratégica —orientación e impulso de la política de la compañía—, responsabilidad de vigilancia —control de las instancias de gestión— y responsabilidad de comunicación —enlace con los accionistas—)  (35) , incluso con mejor aptitud para ello que para ser un órgano de gestión social  (36) . Para materializar este objetivo se entiende que es imprescindible reestructurarlo, al objeto de insertar mecanismos de contrapeso al excesivo poder alcanzado por los ejecutivos o managers de las compañías. Es evidente que si tenemos un Consejo que está integrado exclusivamente por ejecutivos o por las personas que los controlan y que están en condiciones de designarlos e imponerlos, va a resultar materialmente imposible que el Consejo controle a dichos ejecutivos  (37) . Por este motivo la introducción de los administradores independientes en el Consejo y su estructuración a través de comités en los que estos últimos tengan especial peso, pueden calificarse como medidas tendentes a optimizar el control de los ejecutivos por parte del propio Consejo  (38) .

Cuando aquí hablo de este nuevo bifrontismo del Consejo de Administración como gestor y controlador, este último aspecto debe quedar claro que no es un control contable de la actuación de los administradores, algo para lo que ya están previstos los auditores de cuentas. Por tanto, cuando se reflexiona acerca de la introducción de modificaciones en el régimen jurídico del Consejo para conseguir que él mismo controle a los administradores ejecutivos se hace en el sentido de que se trata de controlar todo lo que es el correcto ejercicio de la administración por parte de los administradores ejecutivos  (39) . Se trata, pues, de un control que se establece desde dentro del Consejo por las ventajas que, a juicio de un sector de la doctrina, tal sistema monista renovado implica respecto de un sistema dualista e incluso en relación al sistema tradicional italiano de control por el colegio sindical, por causa de:


	
— el ahorro de costes y de tiempos; 

	
— una mayor facilidad en la circulación de información dentro del propio Consejo y con ello mayor transparencia en su funcionamiento; 

	
— y, en fin, mayor cantidad de información a disposición de los consejeros independientes  (40) ; 

	
— a estos factores positivos que acabo de referir se suma, también por un sector más concreto de la doctrina italiana, una doble ventaja utilitarista, consistente en la posibilidad de que sociedades que se instalen en Italia dependientes de sociedades matrices domiciliadas en Estados que siguen el sistema monista prefieran también repetir en Italia el modelo organizativo de la sociedad matriz  (41) , así como en la mayor facilidad de homologación para las empresas italianas que operen en mercados como el estadounidense, que adoptan el sistema monista  (42) . 



En todo caso, a mi juicio es claro que todo este fenómeno que vengo refiriendo, en el fondo, da como resultado también una progresiva convergencia de los dos sistemas de organización de la administración de las sociedades de capital (monista y dualista), considerados ambos igual de exitosos por los países que respectivamente los utilizan  (43) , o, si se quiere, desde la perspectiva inversa, no más perfectos uno que otro  (44) , todo ello una vez superada la etapa histórica en que en Europa se defendió, prenormativamente, la adopción como sistema único del dualista, tanto para las SS.AA. nacionales como para las europeas  (45) . Fruto de esta convergencia es que, por ejemplo, ya se entienda que los consejeros independientes en el sistema monista desempeñan una función muy similar al del Aufsichtsrat o Consejo de Vigilancia del sistema dualista prototípico germánico  (46) , con la peculiaridad de que la independencia del independiente se propugna de forma individualizada en tanto que la independencia del Consejo de Vigilancia se propugna sobre el órgano en su conjunto, lo que ya llevó a que el Código alemán de gobierno corporativo recomendase la inclusión de independientes en el Consejo de Vigilancia  (47) .

Además y como corolario de lo expuesto, según ya fue advertido hace varias décadas por la doctrina científica española, desde el punto de vista de la separación de funciones de gestión y control, la estructuración del órgano de administración de las sociedades de capital no se presenta en los diversos ordenamientos jurídicos nunca como un sistema monista puro o dualista puro, sino que más bien lo que existen son sistemas mixtos  (48) , amén de optativos, obligatorios desde el 8 de octubre de 2004 para las S.E.  (49) .

Dejo al margen el reciente caso italiano, que adopta un sistema tripolar, primero que yo conozca en el Derecho comparado, pues a los sistemas monista (con origen en el Reino Unido y en los Estados Unidos, aunque con inspiración más directa en el Reglamento de las S.E.  (50) ) y dualista (también basado en el Reglamento de las S.E. y, en parte, en el sistema germánico  (51) ), une el tradicional italiano basado en el control externo de los dos administradores por el colegio sindical, como sistemas optativos, a elegir, a modo de supermercado jurídico, por las sociedades de capital italianas, con prevalencia defectiva del citado sistema tradicional italiano de administración con colegio sindical  (52) ; más recientemente, se suma a un sistema tripolar Portugal, con el Decreto-Lei núm. 76-A/2006, de 2 de marzo de 2006, que flexibiliza el órgano de administración societario para admitir tres modelos, el latino (dividido en dos submodelos, el simple compuesto por consejo de administración y consejo fiscal o fiscal único, y reforzado, compuesto por consejo de administración, consejo fiscal y revisor oficial de cuentas que no sea miembro del consejo fiscal), el anglosajón (consejo de administración que comprende un comisión de auditoría y un revisor oficial de cuentas, todos elegidos por la asamblea general de la sociedad) y dualista o germánico (consejo de administración ejecutivo, consejo general o de supervisión y revisor oficial de cuentas, elegidos por la asamblea general de la sociedad, con excepción de los miembros del consejo ejecutivo que son designados por el consejo general o de supervisión, salvo que los estatutos determinen que sean designados por la asamblea general). Por último, también es de advertir que ya en la doctrina italiana se ha puesto de manifiesto la existencia de tal acercamiento entre los tres sistemas que puede llegar a plantearse si hablar de tres sistemas distintos, como lo ha hecho el legislador italiano de 2003, responde a la realidad  (53) .






	 (1) 

	Siguiendo el concepto empleado por MARTÍNEZ MACHUCA, P., Laproteccióndelos sociosexternosenlos gruposdesociedades, Publicaciones del Real Colegio de España, Bolonia, 1999, pág. 153.


	 Ver Texto 




	 (2) 

	Tomo la clara definición de objetivos del gobierno corporativo en general que proporciona PAZ-ARES RODRÍGUEZ, C., «El gobierno corporativo como estrategia de creación de valor», RDM, núm. 251, enero-junio 2004, pág. 8, y la proyectó específicamente sobre los consejeros independientes, en cuanto que elemento señero integrante del primero. Coincide con esa identificación de objetivos la Recomendación de la Comisión de 15 de febrero de 2005, considerandos (3) y (7); sobre la entonces Propuesta de Recomendación, en general y de forma muy sintética, PUYOL MARTÍNEZ-FERRANDO, B., «La Comisión Europea y el buen gobierno societario», diario Expansión, 9 de noviembre de 2004, consultado en su versión electrónica en www.gomezacebo-pombo.com, destacando que su objetivo es establecer un criterio único a nivel comunitario sobre la consideración de un consejero como independiente y una regulación común de sus funciones y responsabilidades.
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	Vid. en este sentido el análisis que del tunneling se hace en la doctrina española por SALAS FUMÁS, V., «Los deberes de los administradores en el buen gobierno», AF, núm. 90, 2003, núm. extraordinario sobre corporategovernance, pág. 18, FERNÁNDEZ-ARMESTO, J., «La reforma de las sociedades cotizadas en España», LaLey, núm. 6110, 20 de octubre de 2004, págs. 2-5, por OLCESE SANTONJA, A., Teoríaypráctica..., ob. cit., pág. 222, EMBID IRUJO, J. M. y SALAS FUMÁS, V., Elgobiernodelos gruposdesociedades, documento de trabajo 64/2005, www.fundacionalternativas.org, pág. 13, y por MATEU DE ROS CEREZO, R., ElCódigo..., ob. cit., pág. 301, cuyo tratamiento detallado excede de este trabajo en este momento.
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	Vid. el resumen que hace OLIVENCIA RUIZ, M., «Tendencias actuales en la administración de la Sociedad Anónima», RGD, núm. 603, diciembre, 1994, págs. 12838-12839, de las aportaciones realizadas por POLO SÁNCHEZ y MENÉNDEZ MENÉNDEZ en las décadas de los 60 y 70 del siglo XX; en particular, vid. también POLO DÍEZ, A., «Reflexiones sobre la reforma del ordenamiento jurídico mercantil», EstudiosdeDerechomercantilenhomenajeaRodrigoUría, Civitas, Madrid, 1978, esp. págs. 599-601, donde enumera éste como uno de los «problemas de la reforma neocapitalista de la Sociedad Anónima», entre los que también figuran otros muchos, que hoy siguen estando de actualidad, atinentes en particular a las sociedades cotizadas, que también son objeto de estudio en este trabajo.
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	Vid. GARRIGUES DÍAZ-CAÑABATE, J., «Nuevos hechos, nuevo derecho de la Sociedad Anónima», HaciaunnuevoDerechomercantil..., ob. cit., págs. 24-25; y con mayor extensión y más recientemente HOPT, K. y LEYENS, P. C., «Board models...», ob. cit., donde destacan que dicha compañía adoptó el sistema monista de administración, integrado su órgano unitario de administración por diecisiete administradores elegidos por los gobernadores de Amsterdam, Middelburg, Rotterdam, Delft, Hoorn y Enkhuizen. A medida que la compañía se fue desarrollando se crearon un Comité ejecutivo y un Comité contable. En 1623 se constituyó el denominado comité de nueve, al que se considera precursor del Consejo de Vigilancia del sistema dualista actual.
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	En la doctrina científica española, destacan, entre otros muchos, esta circunstancia histórica, ROJO FERNÁNDEZ-RÍO, A., y GARRIDO GARCÍA, J. M.ª, «Institutional investors and Corporate Governance: solution or problem?», CapitalMarketsandCompanyLaw, HOPT, K. J., y WYMEERSCH, E. (directores), Oxford, 2003, consultado en su versión electrónica en http://www.econ-pol.unisi.it/scdbanc/CONFERENZA/FILE_PDF/10-Rojo.pdf y FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L., «Administradores y Junta General: nuevas y viejas reflexiones sobre distribución y control del poder en las sociedades cotizadas», RDBB, núm. 104, octubre-diciembre 2006, págs. 88-92, mientras que ILLESCAS ORTIZ, R., «Accionistas sin fronteras, accionistas reforzados», DN., núm. 185, febrero 2006, pág. 2, más recientemente optó por minimizar la relevancia de su teoría de la disociación entre propiedad y control de las sociedades cotizadas para calificarla de «tan afortunada como efectista».
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	Vid. FERNÁNDEZ-ARMESTO, J., «La reforma...», ob. cit., pág. 1.
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Conviene recordar que las Sociedades Anónimas Europeas domiciliadas en España, desde el 8 de octubre de 2004, pueden adoptar el régimen de administración dualista, esto es, a través de un órgano de dirección y de un consejo de vigilancia, como indica SÁNCHEZ CALERO, F., «Observaciones preliminares al Proyecto de Ley de modificación general del régimen de las sociedades cotizadas y de las Anónimas en general, tras el Informe Aldama», RdS, núm. 20, 2003-1, pág. 41, siendo dicha opción la que el Informe del Grupo de alto nivel de expertos en Derecho de sociedades sobre un marco normativo moderno para el Derecho de sociedades en Europa (Informe Winter), en Bruselas, 4 de noviembre de 2002, traducción de GUERRA MARTÍN, G., RdS, núm. 20, 2003-1 —para un resumen sintético y muy claro de su contenido, vid. SÁNCHEZ CALERO, F., «Publicación del Informe Winter sobre el Derecho de sociedades en Europa», RDBB, núm. 89, enero-marzo 2003, págs. 396-400, y algo de mayor extensión, AZOFRA VEGAS, F., «El Informe Winter sobre modernización del Derecho societario en Europa», AJU&M, núm. 4, enero-marzo 2003, págs. 31-44—, defiende que debe ser extendida a todas las sociedades cotizadas europeas, como resalta GARRIDO GARCÍA, J. M.ª, «El Informe Winter y el gobierno societario en la Unión Europea», RdS, núm. 20, 2003-1, pág. 123.

En otros ordenamientos próximos, el sistema monista exclusivo ha caído definitivamente; así tenemos el caso de Italia, donde la reforma de su Derecho de sociedades por virtud de la aprobación del Decreto Legislativo de 10 de enero de 2003, en vigor desde el 1 de enero de 2004, supuso el reconocimiento del sistema dualista y la confirmación del monista como sistema alternativo; vid., por ejemplo, SALAFIA, V., «Amministrazione e controllo delle Società di capitali nella recente riforma societaria», LS, núm. 12, 2002, págs. 1465 y ss.
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	Destaca la relevancia en materia de buen gobierno de la composición cualitativa del Consejo, FERNÁNDEZ PÉREZ, N., Laprotecciónjurídicadelaccionistainversor, Aranzadi, Pamplona, 2000, pág. 431.
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	Como explicita el Informe Aldama IV.2 y en la doctrina italiana, por ejemplo, refiere NAZZICONE, L., LariformadelDirittoSocietario. Societáperazioni. Amministrazioneecontrolli (artt. 2360-2409 noviesdeciesCC), acuradiG. LoCascio, Giuffrè Editore, Milán, 2003, pág. 397; en España, en esa misma línea RECALDE CASTELLS, A., «Organización y “buen gobierno” de las Sociedades Anónimas cotizadas», NUE, núm. 210, julio 2002, pág. 92, y MARTÍ LACALLE, R., Elejerciciodelos derechosdeminoríaenlaSociedadAnónimacotizada, Aranzadi, Pamplona, 2003, pág. 162, y PAZ-ARES RODRÍGUEZ, C., «Consejeros ejecutivos: ¿quién establece la retribución?», ElNotariodelsigloXXI, núm. 14, julio-agosto 2007, www.elnotario.com/egest/noticia.php?id=1058&seccion_ver=0, destacando este último que en las organizaciones complejas y grandes, resulta extremadamente costoso que los accionistas se involucren en el control de la decisión.
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	Con SAN SEBASTIÁN FLECHOSO, F., «Los Consejos de Administración», www.expansiony empleo,com/edicion/notiia/0,2458,150276,00.html.
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	Anteriormente, Proyecto de Ley de Sociedad Anónima Europea domiciliada en España, BoletínOficialde lasCortesGenerales. Congresodelos Diputados, VIII Legislatura, Serie A: Proyectos de Ley, 28 de enero de 2005, núm. 19-1; vid. las enmiendas al mismo, en Boletín Oficial de las Cortes Generales. Congreso de los Diputados, VIII Legislatura, Serie A: Proyectos de Ley, 16 de marzo de 2005, núm. 19-5. En estas últimas enmiendas debo destacar especialmente la enmienda núm. 34 del Grupo Parlamentario Socialista, que convierte el citado Proyecto de Ley en una nueva muñeca rusa, que en su interior esconde —incorporado sobre la marcha, durante la tramitación parlamentaria; me recuerda esta anómala situación a la ya vivida con la reforma de la LSA en 1998, anomalía criticada ampliamente en la doctrina española; por todos, ALONSO LEDESMA, C., «La reforma de la sociedad cotizada», RdS, núm. 12, 1999-1, págs. 14-15— el proyecto de una modificación en toda regla de ocho preceptos de la LSA, que no afectan específicamente a las S.E. y que tiene fundamentalmente por objeto zanjar problemas de interpretación del texto originario de la LSA, puestos de manifiesto por su aplicación práctica, en materias tan diversas como: valoración de aportaciones no dinerarias, Juntas Generales Ordinarias de Accionistas celebradas fuera de plazo, convocatoria de las Juntas de Accionistas, duración del cargo de los administradores, publicidad del acuerdo de reducción del capital social, reducción de capital mediante adquisición de acciones propias, fusiones simplificadas y responsabilidad de los administradores por no disolución.
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	Numeración que ya aparece así en el texto del PLSE recibido en el Senado [Boletín Oficial de las Cortes Generales. Senado, VIII Legislatura, Serie II: Proyectos de Ley, 17 de junio de 2005, núm. 23 (a)].
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	 (14) 

	Como razona el dictamen del Consejo de Estado de 21 de diciembre de 2004, sobre el Anteproyecto de Ley sobre la Sociedad Anónima Europea domiciliada en España.
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	 (15) 

	FERNÁNDEZ DE CÓRDOVA CLAROS, I., «El futuro...», ob. cit., págs. 1909 y 1912.
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	 (16) 

	GONZÁLEZ VÁZQUEZ, J. C. Y DORREGO DE CARLOS, A., «El sistema español de gobierno corporativo», La Ley. Temas de hoy, núm. 1, 16 de junio de 2005, pág. 11, aventuran escaso éxito para la futura posible adopción de un sistema dualista de administración en España, tanto por razones de falta de tradición como de ineficacia frente al clásico sistema monista.
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	Para una referencia más amplia a las diversas formas de organizar la estructura de los órganos de administración, vid. el Informe sobre independencia de los Consejos de Administración de las sociedades cotizadas de IOSCO, sujeto a consulta en noviembre de 2006: monista, en Australia, Canadá, Francia, Hong Kong, India, Portugal, España, Tailandia, Turquía, Reino Unido y Estados Unidos; dualista, en Alemania y Holanda; híbridos, en Brasil y Portugal; alternativo, en Japón, con dos posibilidades de elección (board of corporate auditors o Consejo de Administración con subcomités especializados) o en Italia, con las tres referidas en este trabajo.
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	 (18) 

	Como ya destacaron FERNÁNDEZ dE CÓRDOVA CLAROS, I., «El futuro del Derecho de sociedades en Europa: a propósito del estatuto de la Sociedad Europea», LaLey, 2002-1, pág. 1909, MORILLAS JARILLO, M.ª J. y GRECHENING, K., «La administración de la Sociedad Anónima Europea en el Reglamento (CE) de 8 de octubre de 2001. El sistema dualista austríaco y alemán y la adaptación del Derecho español», DN, núm. 145, octubre 2002, pág. 18, quienes también defendieron, loc. ult. cit., pág. 21, que la reforma legal bien debió aprovecharse para corregir defectos y mejorar la disciplina en el sistema monista, a efectos de mejorar el control de la sociedad y de quienes la gobiernan, y MARTÍ LACALLE, R., «El ejercicio de las competencias en las Sociedades Anónimas cotizadas», Lascompetenciasdelos órganossocialesenlassociedadesdecapital, EMBID IRUJO, J. M. (coordinador), TIRANT LO BLANCH, Valencia, 2005, pág. 155 y esp. nota (79). Desde una perspectiva más amplia, propia de Derecho comparado, HOPT, K. y LEYENS, P. C., «Board models...», ob. cit., y analizando concretamente las últimas reformas en Alemania a propósito del derecho de la minoría consistente en la admisión de una demanda accionarial, SCHMIDT, K., «La Junta General en la Ley alemana de Sociedades Anónimas y la reforma del Derecho de sociedades anónimas», DerechodeSociedadesAnónimascotizadas, tomo I, Aranzadi, Cizur Menor, 2006, págs. 48-53.
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	Con MARTÍNEZ-ECHEVARRÍA GARCÍA dE DUEÑAS, A., «La Sociedad Europea: un régimen fragmentario con intención armonizadora», núm. 2-2004, mayo de 2004, Madrid, InstitutodeEstudiosEuropeos. UniversidadSanPabloCEU, http://www.idee.ceu.es/access.php?file=/secure/docs/publicaciones/DocumentosTrabajo/mareche_2_04.pdf, págs. 78-79.
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	A favor de que ello ya se debiera haber previsto en la propia normativa comunitaria, SÁNCHEZ CALERO, F., Los administradores..., ob. cit., pág. 845.
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	 (21) 

	Un fenómeno que ya advirtió, desde una perspectiva crítica y escéptica, en la década de los ochenta del siglo pasado en Estados Unidos, BRUDNEY, V., «The independent director — heavenly city or Potemkin village?», HLR, vol. 95, enero 1982, págs. 597-599, con amplísima referencia doctrinal relativa a los consejeros externos o independientes en nota (3), en un trabajo que es un clásico en la aproximación crítica a los consejeros independientes, como varias décadas después recuerdan, entre otros y en la doctrina científica española, ROJO FERNÁNDEZ-RÍO, A. y GARRIDO GARCÍA, J. M.ª, «Institutional investors...», ob. cit., nota  (33)  y De Vera, F., «El miedo del consejero ante la independencia», diario CincoDías, 4 de enero de 2006, consultado en su versión electrónica en www.cincodias.com.


	 Ver Texto 




	 (22) 

	Un rareza, como dijo SAN SEBASTIÁN FLECHOSO, F., Elgobiernode lassociedadescotizadasysucontrol, Centro de Documentación Bancaria y Bursátil, Madrid, 1996, pág. 719, al referirse al caso del consejero verdaderamente independiente, con voz discrepante.


	 Ver Texto 




	 (23) 

	No podía ser otro, GARRIGUES DÍAZ-CAÑABATE, J., «Problemas actuales...», ob. cit., pág. 197.


	 Ver Texto 




	 (24) 

	
Sobre la preexistencia de estos independientes, que me atrevo a calificar de independientes no independientes o independientes anquilosados, en las sociedades cotizadas españolas, vid. GARRIDO GARCÍA, J. M.ª, Ladistribuciónyelcontroldelpoderenlassociedadescotizadas, Publicaciones del Real Colegio de España, Bolonia, 2002, págs. 98-99; en similar sentido, en Francia, SCHOLASTIQUE, E., Droitfrançaisetanglais, Librairie Générale de Droit et de Jurisprudencie, París, 1998, págs. 369-370, y en Italia MARCHETTI, P., «Corporategovernance e disciplina societaria vigente», RivistadelleSocietà, núm. 2-3, 1996, pág. 420.

Sobre el citado límite eficaz del 30% de independientes, ALFARO ÁGUILA-REAL, J., «El gobierno de la Sociedad Anónima y Limitada (II)», www.uam.es, nota (104), donde refiere un estudio comparado sobre dicha materia.



	 Ver Texto 




	 (25) 

	En este sentido «Diez años de Derecho de sociedades: debates y propuestas», Editorial Revista de Derecho de Sociedades núm. 20, pág. 10, y ESTEBAN VELASCO, G., «La separación...», ob. cit., pág. 755, en concepto luego acogido por FARRANDO MIGUEL, I., «Una aproximación...», ob. cit., pág. 179. De hecho, ya hace varias décadas advirtió GARRIGUES DÍAZ-CAÑABATE, J., «Problemas actuales...», ob. cit., pág. 197, que desde el momento en que aparece en el Consejo de Administración la delegación de facultades, «en realidad, en España estamos haciendo lo mismo que se hace en Alemania», esto es, adoptando un sistema de administración muy próximo al dual germánico.


	 Ver Texto 




	 (26) 

	Recoge ambos conceptos FERNÁNDEZ PÉREZ, N., Laprotección..., ob. cit., pág. 431, nota (136), tomados, a su vez, de una conferencia del año 1998 del profesor ESTEBAN VELASCO, que, sin duda, incidió en el antes mencionado editorial de la RdS.


	 Ver Texto 




	 (27) 

	Concepto acuñado por la doctrina germánica a propósito de la práctica de la administración de las sociedades estadounidenses; vid. MARTÍNEZ SANZ, F., «Algunas notas sobre el régimen de administración de sociedades en Derecho norteamericano», RDM, 1993, pág. 1048. De hecho, en la doctrina alemana reciente se considera por parte de NOACK, U. Y ZETZSCHE, D., «Corporate Governance Reform in Germany», www.jura.uni-duesseldorf.de, pág. 4, que la introducción de independientes en el Consejo de Administración de las sociedades estadounidenses es el primer paso hacia la adopción de un sistema dualista.


	 Ver Texto 




	 (28) 

	Así, PAZ-ARES RODRÍGUEZ, C., «Deberes fiduciarios y responsabilidad de los administradores (Reflexiones para la reforma legal en Latinoamérica)», conferencia pronunciada en el curso de TheThirdMeetingoftheLatinAmericanCorporateGovernanceRoundtable, celebrado entre los días 8 y 10 de abril de 2002, en la Bolsa de Valores de Mexico City, www.uam.es, pág. 31, y GUERRA MARTÍN, G., Elgobiernode lassociedadescotizadasestadounidenses. SuinfluenciaenelmovimientodereformadelDerechoeuropeo, Aranzadi, Pamplona, 2003, págs. 339 y 597.


	 Ver Texto 




	 (29) 

	En este sentido, FERNÁNDEZ dE CÓRDOVA CLAROS, I., «El futuro...», ob. cit., pág. 1909, al referirse en concreto al sistema monista de administración de las S.E., al tiempo que menciona el estado de la práctica de la administración de las sociedades cotizadas en general.


	 Ver Texto 




	 (30) 

	Refieren HOPT, K. y LEYENS, P. C., «Board models...», ob. cit., el ejemplo práctico del DeutscheBank y la concentración de poderes de administración en su Presidente, Presidente del Consejo de Administración y del Comité ejecutivo, todo ello en línea con el modelo estadounidense de concentración de poder propio del sistema monista. Sobre la crisis de la participación de los trabajadores en los órganos de gobierno de las sociedades alemanas, vid. el escándalo que afectó a los sindicalistas participantes en el comité de empresa de Volkswagen, destapado por un periódico alemán en julio de 2005 (vid. diario ElPaís, 6 de julio de 2005, consultado en su versión electrónica en www.elpais.es). Sobre las dudas acerca de la conveniencia de tal participación, más recientemente, vid. la minuta de la reunión de 1 de junio de 2006 del Fórum Europeo de Gobierno Corporativo, apartado 4 (www.europa.eu.int/comm/internal_market).


	 Ver Texto 




	 (31) 

	Así, BAUMS, T. y SCOTT, K. E., «Taking...», ob. cit., destacando su utilidad como instrumento de mejora de la competitividad de las empresas alemanas cara a la captación de inversores en un mercado global.


	 Ver Texto 




	 (32) 

	HANSKMANN, H. & R. KRAARMAN, «The end...», ob. cit., pág. 52. En la mejor doctrina española, GARRIGUES DÍAZ-CAÑABATE, J., DictámenesdeDerechoMercantil, tomo III, Madrid, 1976, págs. 658-664, donde, sobre la base del estudio del Derecho vivo, de los estatutos de las SS.AA., español y comparado., además sintetiza todas sus aportaciones doctrinales en este mismo sentido.


	 Ver Texto 




	 (33) 

	Vid. SÁNCHEZ CALERO, F., Los administradores..., ob. cit., pág. 840.


	 Ver Texto 




	 (34) 

	Sobre esta Recomendación, inextensovid. MATEU DE ROS CEREZO, R., ElCódigo..., ob. cit., págs. 175-198.


	 Ver Texto 




	 (35) 

	Idea que subyace, como expone TRÍAS SAGNIER, M., «El Consejo de Administración como órgano garante del buen gobierno de la sociedad cotizada», RdS, núm. 21, 2003-2, pág. 172, al relatar la evolución del tratamiento de esta materia en Estados Unidos en las reglas adoptadas por los principales mercados de valores norteamericanos, que desembocaron en las CorporateGovernanceRules de 1 de agosto de 2002 del NewYorkStockExchange, que contemplaron la excepción de las sociedades con accionista mayoritario, en las que su Comité de auditoría debe estar integrado por un mínimo de tres miembros que reúnan la condición de consejeros independientes. Ya refiriéndose a España, hacen hincapié en la conversión del Consejo de Administración en órgano de supervisión, a través, entre otras modificaciones, de la introducción de independientes en su seno, MARTÍNEZ SANZ, F., ComentariosalaLeydeSociedadesAnónimas, volumen II, Arroyo Martínez, I. y EMBID IRUJO, J. M. (coordinadores), Tecnos, Madrid, 2001, pág. 1452, ALONSO LEDESMA, C., «El buen gobierno de las sociedades en Europa (A propósito del Estudio comparativo de los códigos de conducta existentes en los Estados miembros de la UE realizado a instancias de la Comisión Europea por el Estudio Jurídico Weil, Gotshal & Manges)», RDBB, núm. 88, octubre-diciembre 2002, págs. 142-143, PAZ-ARES RODRÍGUEZ, C., «El gobierno...», ob. cit., págs. 10-11, SÁNCHEZ CALERO, F., Lasociedadcotizada..., ob. cit., págs. 230-234 —aunque más críticamente, porque destaca que no hay que olvidar la función gestora del Consejo, criterio compartido por MENÉNDEZ MENÉNDEZ, A., «Contestación», ob. cit., pág. 360—, GARRIDO GARCÍA, J. M.ª, Ladistribución..., ob. cit., pág. 99, ROJO FERNÁNDEZ-RÍO, A., y GARRIDO GARCÍA, J. M.ª, «Institutional investors...», ob. cit., MARTÍ LACALLE, R., Elejercicio..., ob. cit., págs. 167-168, RECALDE CASTELLS, A., «Organización...», ob. cit., pág. 91, y SÁNCHEZ GIMENO, S., Lasprestaciones..., ob. cit., págs. 137-138, como ya antes había apuntado, a la vista del Informe Olivencia sólo, ESTEBAN VELASCO, G., «El gobierno...», ob. cit., pág. 28. Por su parte, FERNÁNDEZ-ARMESTO, J., «Criterios...», ob. cit., ve como inconveniente para la implantación de un buen gobierno el modelo de organización de la administración de las SS.AA. en España.


	 Ver Texto 




	 (36) 

	Como constata MARTÍNEZ SANZ, F., «Régimen interno y delegación de facultades en el Consejo de Administración de la Sociedad Anónima», DerechodeSociedades..., ob. cit., págs. 1742 y 1751, y por ello elogia especialmente al Código Olivencia.


	 Ver Texto 




	 (37) 

	Con PAZ-ARES RODRÍGUEZ, C., «El perfil...», ob. cit., pág. 85.


	 Ver Texto 




	 (38) 

	Como bien dice, en la doctrina francesa, LE BARS, B., «La rénovation du statut des associations d actionnnaires et d investisseurs: un épiphénomène révélateur du besoin d évolution en droit des sociétés», RevuedesSociétés, julio-septiembre 2003, pág. 437. En España destacó el efecto contrapeso que producen los consejeros independientes, el Ministro de Economía y Vicepresidente segundo del Gobierno, Pedro Solbes, en su ya mencionada intervención ante el Instituto de Consejeros-Administradores de 20 de abril de 2005.


	 Ver Texto 




	 (39) 

	Como ya advirtió MONTALENTI, P., «L amministrazione sociale nella riforma del Diritto societario», relazionealConvegno: «VersoelnuovoDirittosocietario. Dubbieattese», Florencia, 16 de noviembre de 2002, www.notarlex.it/news/montalenti.pdf.


	 Ver Texto 




	 (40) 

	
Son los argumentos expuestos por BONELLI, F., «L amministrazione delle spa nella riforma», GC, 2003-I, pág. 703, y que más tarde reitera en GliamministratoridiS.P.A. dopolariformadellesocietà, Giuffrè Editore, Milán, 2004, págs. 268-269, a favor de la adopción de un sistema monista de administración por pequeñas y grandes empresas; en muy similar sentido, OLIVIERI, G., «Costi e benefici dei nuovi modelli di amministrazione e controllo», Profilieproblemidelamministrazionenellariformadellesocietá, acuradiG. Scogniamiglio, Giuffrè Editore, Milán, 2003, pág. 70, LENER, R., «Gli amministratori indipendenti», Profilieproblemi..., ob. cit., pág. 118, haciendo hincapié en que todas esas ventajas que se acaban de referir implican, en definitiva, un modelo de gobierno corporativo más simple y flexible, y MONTALENTI, P., «Administración...», ob. cit., pág. 112. Más cautelosa es la posición de BUONOCORE, V., Lariformadellesocietà. D.lgs. 17 gennaio 2003, n. 6 erratacorrigedel 4 luglio 2003 D.lgs 6 febbraio 2004, n. 37, Giuffrè Editore, Milán, 2004, pág. 48.

Ya en la doctrina española, en similar sentido, a propósito de las ventajas del sistema monista español, SÁNCHEZ CALERO, F., Los administradores..., ob. cit., pág. 705, GONZÁLEZ VÁZQUEZ, J. C. y DORREGO dE CARLOS, A., «El sistema español...», ob. cit., pág. 8, haciendo hincapié en que se trata de ventajas predicables respecto del actual sistema monista renovado y ALFARO ÁGUILA-REAL, J., «El gobierno...», ob. cit., nota  (45) , este último llamando la atención acerca de los incentivos que para los supervisores implica su responsabilidad por la gestión de los ejecutivos. En contra, a favor de las mayores ventajas del sistema dualista, cfr. FARRANDO MIGUEL, I., «Una aproximación...», ob. cit., pág. 179.



	 Ver Texto 




	 (41) 

	Así, BONELLI, F., Gliamministratori..., ob. cit., pág. 269.


	 Ver Texto 




	 (42) 

	En este sentido, GALGANO, F., DirittoCivileeComérciale, volumen tercero, LimpresaeleSocietà, tomo segundo, LeSocieàdicapitalieleCooperative, 4.ª ed., Cedam, Padova, 2004, pág. 341.


	 Ver Texto 




	 (43) 

	Tendencia puesta de manifiesto, entre otros, por ALONSO LEDESMA, C., «El buen gobierno...», ob. cit., pág. 142, y ALFARO ÁGUILA-REAL, J., «El gobierno...», ob. cit. En este mismo sentido, el preámbulo del Código alemán de gobierno corporativo de 2002, cuando no sólo reconoce el citado acercamiento de sistemas, debido a la estrecha cooperación de la Junta Directiva y del Consejo de Vigilancia —que la propia doctrina alemana ha entendido que incluso lleva a que el Consejo de Vigilancia devenga en la práctica en mero órgano auxiliar o, en el mejor de los casos, de asesoramiento de la Dirección, como expone MARTÍNEZ SANZ, F., «Algunas notas...», ob. cit., pág. 1068—, sino también el igual éxito de los mismos. Por ello, quizás, HOPT, K. J., «Le gouvernement d enterprise — Expériences allemandes et européennes», RevuedesSociétés, 2001, pág. 8, defiende que lo mejor es establecer un régimen jurídico que admita los dos sistemas y deje elegir a las sociedades el que mejor se adapte a sus condiciones, entendiendo que a las cotizadas de dimensiones internacionales se adapta mejor el dualista. Desde el otro lado del espejo, en los Estados Unidos, prototipo del monismo, vid. las diferentes posiciones doctrinales mantenidas en torno a la conveniencia o no de «importar» el sistema dualista germánico, que en la doctrina española resume MARTÍNEZ SANZ, F., «Algunas notas...», ob. cit., pág. 1047-1048, esp. nota  (8) . En fin, he de dejar constancia que no faltan posiciones que defienden, sobre todo en relación con la necesaria independencia de algunos administradores, las ventajas del sistema dualista germánico, como es el caso de MÄNTYSAARI, P., ComparativeCorporateGovernance, ob. cit., pág. 422, apoyándose en un supuesto sentimiento de mayor independencia de los miembros del Consejo de Vigilancia respecto de los administradores independientes en el sistema monista, al tiempo que, loc. ult. cit., págs. 399-400, matiza, a la hora de comparar el Reino Unido y Alemania, que la tendencia es a que en el sistema monista se imponga la adopción defacto de modalidades dualistas de administración.


	 Ver Texto 




	 (44) 

	Punto de vista que, por ejemplo, adopta FORTUNATO, S., «I “controlli” nella riforma del Diritto societario», LariformadelDirittosocietario. Convegnidistudio «ProblemiattualediDirittoitalianoeprocedurecivile, Giuffré Editore, Milán, 2003, pág. 163, o en España ESTEBAN VELASCO, G., «La separación...», ob. cit., pág. 750.


	 Ver Texto 




	 (45) 

	Vid. QUIJANO GONZÁLEZ, J., «La Sociedad Anónima Europea», DerechodeSociedades..., ob. cit., págs. 4314-4315 —también, ESTEBAN VELASCO, G., «El compromiso de Niza: por fin, la Sociedad Europea», RdS, núm. 16, 2001-1, pág. 152, FERNÁNDEZ dE CÓRDOVA CLAROS, I., «El futuro...», ob. cit., pág. 1909, AGUILÓ PEÑA, J. F., «La Sociedad Anónima Europea: constitución, órganos y otros aspectos», RDM, núm. 246, octubre-diciembre 2002, pág. 1860, MORILLAS JARILLO, M.ª J. y GRECHENING, K., «La administración...», ob. cit., pág. 6, PÉREZ PÉREZ, P. J., «Estructura orgánica en la Sociedad Anónima Europea», NUE, núm. 229, febrero 2004, pág. 96, MARTÍNEZ-ECHEVARRÍA GARCÍA dE DUEÑAS, A., «La Sociedad Europea...», ob. cit., págs. 81-82, y SÁNCHEZ CALERO, F., Los administradores..., ob. cit., págs. 837-838—, recordando el Proyecto de Quinta Directiva de 1972 y los Proyectos de 1970 y 1975 de Sociedad Europea. Ya en 1983 la Propuesta de Quinta Directiva había acogido el sistema electivo monista o dualista de administración y lo mismo se hizo a partir de 1989 en relación con la Sociedad Anónima Europea, algo criticado en la doctrina española por ESTEBAN VELASCO, G., «Participación de los trabajadores en la Sociedad Europea. ¿Más cerca de un compromiso político?», DerechodeSociedades..., ob. cit., pág. 1715 —después de referir la misma evolución prenormativa que hizo QUIJANO, loc. ult. cit., pág. 1710—, que considera desfasado el sistema monista para una sociedad del tipo de la Sociedad Europea.


	 Ver Texto 




	 (46) 

	Desde la doble perspectiva hispano-austriaca, MORILLAS JARILLO, M.ª J., y GRECHENING, K., «La administración...», ob. cit., pág. 23, nota  (36) .


	 Ver Texto 




	 (47) 

	MÄNTYSAARI, P., ComparativeCorporateGovernance, ob. cit., pág. 261, y ESTEBAN VELASCO, G., «El sistema dual», LaSociedadAnónimaEuropea. Régimenjurídicosocietario, laboralyfiscal, ESTEBAN VELASCO, G., y FERNÁNDEZ DEL POZO, L. (coordinadores), MARCIAL PONS, Madrid-Barcelona, 2005, págs. 569-570, nota (114).


	 Ver Texto 




	 (48) 

	Vid. ESTEBAN VELASCO, G., ElpoderdedecisiónenlaSociedadAnónima. DerechoeuropeoyreformadelDerechoespañol, Civitas, Madrid, 1982, pág. 384, dentro de su estudio del sistema dualista germánico. Por su parte, SAN SEBASTIÁN FLECHOSO, F., Elgobierno..., ob. cit., pág. 310, al estudiar el sistema monista español de las cotizadas lo califica de dualista defacto. En todo caso, para una enumeración de Estados que adoptan el sistema monista o dualista, cfr. PÉREZ PÉREZ, P. J., «Estructura orgánica...», ob. cit., págs. 94-96, donde también añade algunos países de sistema más flexible, aunque en el fondo, puntualizo por mi parte, en el ámbito de las sociedades cotizadas hoy ya no puede hablarse de sistemas rígidos.


	 Ver Texto 




	 (49) 

	A favor de un sistema optativo, monista/dualista, para todo tipo de S.A., además de las S.E., MORILLAS JARILLO, M.ª J. y GRECHENING, K., «La administración...», ob. cit., pág. 7. Sobre la introducción del citado sistema opcional, sólo para las S.E., en la cuna del sistema dualista, Alemania, vid. CHAMORRO DOMÍNGUEZ, M.ª DE LA C., «El proyecto de Ley alemán para el cumplimiento del Reglamento del Consejo (CE) núm. 2157/2001, de 8 de octubre de 2001, por el que se aprueba el estatuto de la Sociedad Anónima Europea —Ley de cumplimiento de la SE— (SE-Ausführungsgesetz-SEAG)», RdS, núm. 23, 2004-2, págs. 361-374, donde además de explicar traduce el proyecto de Ley alemán de mayo de 2004 para el cumplimiento del Reglamento del Consejo (CE) 2157/2001, por el que se aprueba el estatuto de la S.E.


	 Ver Texto 




	 (50) 

	AMBROSINI, S., «L amministrazione e i controlli nella società per azioni», GC, 2003-I, pág. 327, aunque más adelante, loc. ult. cit., pág. 328, considere que la configuración actual del sistema monista en Italia determina que no se esté ante un sistema monista en sentido estricto, sino más bien próximo ya al dualista ya al tradicional italiano. Con datos de fines de 2004, LORENZONI, A., «Il comitato per il controllo sulla gestione nel sistema monistico: alcune riflessioni comparatistiche», GiurisprudenzaCommerciale, enero-febrero 2006, pág. 67, advirtió del escaso acogimiento del nuevo sistema monista en la práctica italiana, pues de aproximadamente 20.500 sociedades que modificaron sus estatutos sólo 288 eligieron el sistema monista, en su mayoría filiales de sociedades anglosajonas, y de entre todas ellas sólo una sociedad cotizada, «Ducati Motors Holding S.p.a.».


	 Ver Texto 




	 (51) 

	Aunque, como advierte AMBROSINI, S., «L amministrazione...», ob. cit., págs. 326-327, se quedó a medio camino respecto de la Directiva comunitaria de 2001, sobre participación de los trabajadores en las S.E.
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	 (52) 

	Vid. el planteamiento del sistema tripolar italiano fruto de la reforma de su Derecho de sociedades de 2003, al que me referiré más adelante en lo que respecta al modelo monista por su posible utilización como modelo de reforma del vigente en España, que hacen BUONOCORE, V., «Le nuove forme di amministrazione nelle società di capitali non quotate», GC, 2003-I, págs. 392-395, Caselli, G., «I sistemi di amministrazione nella riforma della s.p.a.», CI, enero-abril 2003, pág. 149, AMBROSINI, S., «L amministrazione...», ob. cit., pág. 330, o BENEDETTO, F. y DI CASTRI, S., «Il “caso Parmalat”...», ob. cit., entre otros; en la doctrina española, respecto de la Ley de 3 de octubre de 2001, de delegación al Gobierno para la reforma del Derecho de sociedades, muy sintéticamente MORILLAS JARILLO, M.ª J. y GRECHENING, K., «La administración...», ob. cit., pág. 9, y ya respecto de la reforma de 2003, SÁNCHEZ CALERO, F., Los administradores..., ob. cit., pág. 836, nota (10).
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	 (53) 

	Así, AMBROSINI, S., «L amministrazione...», ob. cit., pág. 329, especialmente al reflexionar sobre el sistema monista y el acercamiento del comité de control en el citado sistema monista al Consejo de Vigilancia del sistema dualista y al Colegio Sindical del sistema tradicional.
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Clases de consejeros de las sociedades cotizadas: ejecutivos, externos-dominicales y externos-independientes 



La antes mencionada bipartición funcional que tiene lugar en el Consejo de Administración de las sociedades cotizadas españolas se materializa en que dentro de los integrantes del Consejo de Administración se tiende a diferenciar tres tipos de consejeros. Con ello se busca dar satisfacción al deseo de que dentro del propio Consejo haya la mencionada separación funcional, que no formal, entre las decisiones de gestión y las decisiones de control.

Tal clasificación de los consejeros tiene su origen en el soft law (vid. el apartado IV.2.I del Informe Aldama) y en la doctrina científica  (1) , de donde ya ha pasado en España, en parte, al ordenamiento jurídico, a través de la Orden Ministerial ECO/3722/2003, de 26 de diciembre, sobre el Informe anual de gobierno corporativo y otros instrumentos de información de las Sociedades Anónimas cotizadas y otras entidades, desarrollada en el mismo sentido en la Circular 1/2004, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores  (2)  y posteriormente modificada por la nueva Circular 4/2007, de 27 de diciembre. Una puntualización debe quedar clara al respecto de estas dos últimas disposiciones. Las mismas se refieren a la materialización del deber de las SS.AA. cotizadas y de otras entidades que a estos efectos se les asimilan, de emitir el informe anual de gobierno corporativo y dentro de tal deber obligan a informar sobre la estructura de su administración. Ahora bien, no cabe entender que estén obligando a que dichas sociedades y entidades deban tener en su órgano de administración todos y cada uno de los tipos de miembros sobre los que se debe informar, por lo que cabe entender que se cumple con estas disposiciones también si se informa que, por lo que aquí me interesa, sencillamente la sociedad o entidad no tiene ningún miembro de su órgano de administración que merezca, de acuerdo con las definiciones aportadas por las recomendaciones de buen gobierno corporativo, la calificación de independiente.

Hasta hace no mucho las citadas recomendaciones fueron las contenidas en los Informes Olivencia y Aldama. Pero en los últimos tiempos se acometió la imprescindible redacción de un «texto refundido», armonizado y actualizado de los citados Informes  (3) , que con buen criterio se decidió que fuera bastante más de una simple refundición, al objeto de mejorar el régimen del gobierno corporativo en España, teniendo en cuenta, principalmente, las recomendaciones de la Comisión Europea de 14 de diciembre de 2004, sobre remuneración de los consejeros y de 15 de febrero de 2005, sobre el papel de los administradores no ejecutivos —nótese el escaso rango de dichas disposiciones, que quizás pueda desaparecer en un futuro a la vista de la presión ejercida por el Parlamento Europeo sobre la Comisión a través de la Resolución de 4 de julio de 2006 al objeto de que se adopte una Directiva que se encargue de regular la independencia de los consejeros  (4) —, y los principios de buen gobierno corporativo de la OCDE, a los que más tarde se añadieron la Propuesta de la Comisión Europea sobre revitalización de la Junta General de Accionistas y la Recomendación del Comité de Supervisores Bancarios de Basilea de enero de 2006, así como debiendo procederse a lo que ya se ha denominado doctrinalmente «test de idoneidad» de las recomendaciones y medidas legislativas introducidas en materia de buen gobierno en los últimos años, al objeto de reformar las defectuosas y eliminar las que no superen dicho test  (5) .

Con el antes citado objetivo trabajó una nueva Comisión  (6) , cuyos hitos temporales fundamentales considero de interés resumir. La citada Comisión inició sus trabajos el 16 de septiembre de 2005 y presentó el PCU (Proyecto de Código unificado de recomendaciones sobre buen gobierno de las sociedades cotizadas) el 18 de enero de 2006. Seguidamente se abrió un periodo de consulta pública para alegaciones por escrito hasta el 28 de febrero de 2006. Las alegaciones formuladas al Proyecto cuyos autores así lo autorizaron expresamente fueron publicadas en la página web de la CNMV. Todas las alegaciones presentadas al PCU fueron objeto posteriormente de debate en diversas reuniones con los expertos o instituciones que habían formulado las mismas, periodo de debate que, en principio, se previó que debiera haber conducido al texto definitivo para antes del 31 de marzo de 2006, pero que después hubo de alargarse hasta la segunda quincena del mes de mayo de 2006. La última reunión de la Comisión tuvo lugar el día 19 de mayo de 2006 y en ella se aprobó por unanimidad el texto definitivo de las 58 Recomendaciones (aligeradas respecto de las 74 Recomendaciones del PCU), 3 apéndices y un anexo de recomendaciones complementarias al Gobierno, a la CNMV y a las instituciones financieras, ratificado por la CNMV el día 22 de mayo de 2006 y que se hicieron, finalmente públicas, el día 23 de mayo de 2006, bajo el título de «Informe del Grupo Especial de Trabajo sobre Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas», cuya parte sustancial es el Código Unificado de Buen Gobierno (CUBG)  (7) . Su aplicación práctica tendrá lugar por vez primera en el informe anual de gobierno corporativo de 2007, a presentar en el primer semestre de 2008, según se explicitó en el acuerdo 2 adoptado por el Consejo de la CNMV en reunión de 22 de mayo de 2006, por lo que es necesario que a lo largo de este trabajo analice la incidencia que el citado CUBG tendrá sobre los consejeros independientes, que una vez adaptados a sus recomendaciones han recibido ya la denominación de «independientes del plan nuevo», por contraposición a los «independientes del plan antiguo», vigentes al aprobarse el CUBG  (8) .
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