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Presentacion

Constituye un placer presentar un afio mas el informe sobre Transparencia y buen gobierno

de las prdcticas de compliance de las empresas del IBEX 35. Se trata ya de la quinta edicién.

El andlisis de 2025 confirma una nueva fase en la madurez del compliance en el IBEX 35: las
empresas estan transitando de la mera “implantacion de piezas” a una “gestion integrada”
de sus sistemas. Esta evolucién se refleja en un cambio estructural en la transparencia: la
categoria de empresas Transparentes ha crecido del 8% en 2021 al 34% en 2025, mientras

que la categoria Opaca es practicamente residual, cayendo del 31% a solo un 3%.

Los principales “saltos de calidad” del afio se han producido en dreas que consolidan el
“sistema operativo” del compliance. Se han estandarizado como practicas casi universales
la existencia de Programas (91% de cumplimiento total), el Andlisis de Riesgos (97%) y la
Gestién del Canal Etico (97%). El avance mds significativo es el cultural, impulsado por una
mejora espectacular en la Formacién (+35 puntos porcentuales - pp) y, sobre todo, en la
Concienciacion de la plantilla (+46 pp), lo que demuestra un esfuerzo real por integrar la

cultura de compliance en la organizacién.

A pesar de estos avances, persisten cuatro “cuellos de botella” que frenan la plena madurez

de los sistemas:

1. Verificacién externa: Sigue siendo el gran talén de Aquiles (solo un 6% de cumpli-
miento). La falta de auditorias independientes y rigurosas limita la credibilidad de los
sistemas ante terceros.

2. Recursos de la funcién de compliance: Aunque la funcién se reconoce formalmente,
adolece de una falta crénica de recursos (77% no cumple) y de un mandato de reporte
publico (77% no cumple), lo que merma su autonomia y capacidad operativa.

3. Formacién del Consejo: El compromiso de la alta direccién progresa en el discurso,
pero no se acompafla de una capacitacion especifica y sistemdtica del Consejo de Admi-
nistracién (60% no cumple), un elemento clave para liderar con el ejemplo.

4. Deliberacién del gobierno corporativo: El Consejo recibe mas informacion, pero ain
no la traduce en deliberacién formal y mandatos operativos. La falta de Conclusiones y
Propuestas explicitas (83% no cumple) evidencia que la informacién no siempre se con-

vierte en accién.
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En conclusién, el armazén del compliance estd desplegado, pero la agenda para 2026 debe

centrarse en pasar de la “existencia” a la “eficacia”. Las prioridades deberian centrarse en:

e Impulsar la verificacién independiente del sistema general (ej. ISO 37301) para aportar
credibilidad.

e Dotar de recursos, autonomia y un mandato de reporte claro a la funcién de Compliance.

e Medir y publicar la eficacia del Canal Etico, cerrando el ciclo desde la denuncia hasta las
medidas y aprendizajes.

e Convertir la supervisién del Consejo en accidn, asegurando que sus debates sobre cum-
plimiento generen decisiones y mandatos claros para la direccidn.

e Impulsar la formacion especifica del Consejo y comunicarla publicamente, para garantizar

que lidera con el ejemplo y supervisa con conocimiento de causa.

No quiero terminar sin reiterar nuestro agradecimiento a ASCOM por el patrocinio de este
quinto informe y recordar que el andlisis, redaccién y conclusiones de este documento es

responsabilidad exclusiva de la Fundacion Haz.

Javier Martin Cavanna
Fundador y director
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Introduccion

El balance de 2025 confirma un cambio de fase en la madurez del compliance del IBEX 35:

pasamos de “implantar piezas” a “gestionar de forma integrada”. El Grafico 1, Evolucion del

grado de transparencia (2021-2025), muestra esa transicion: la categoria Transparente sube
del 8% en 2021 al 34% en 2025, la categoria Opaca cae del 31% al 3% y la Translicida per-

manece estable en torno al 62% (61% en 2021, 63% en 2025), lo que sugiere que muchas

compafifas ya alcanzaron el umbral bdsico y estan cerrando brechas para consolidar niveles

altos de transparencia.

Grafico 1. Evolucién del grado de transparencia (%) de las empresas del IBEX 35 (2021-2025)
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La Tabla 1, Comparativa agregada 2025 vs 2024, permite entender “dénde” y “coémo” se pro-

duce esta mejora.

Tabla 1. Comparativa agregada 2025 vs 2024

INDICADOR

2025: CT

2025: CP

2025: NC

1. Politicas y procesos

1.1. Politica general

1.2. Programas

1.3. Cédigo

1.4. Riesgos

1.5. Verificacién externa

2. Responsable compliance
2.1. Identificacion

2.2. Recursos

2.3. Nombramiento

2.4. Informe

40%
91%
100%
97%
6%

91%
6%
40%
11,5%

0%
9%
0%
3%
51%

6%
17%
6%
11,5%

60%
0%
0%
0%

43%

3%
77%
54%
77%

A CT (PP)VS
2024

+6
+17

+26
-6

+8
+3
+11
+3

A NC (PP) VS
2024
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INDICADOR 2025: CT 2025 CP 2025: NC AcCTCoys  ANCERNE

3. Formacién y conciencia

3.1. Formacioén 88% 9% 3% +35 0
3.2. Concienciacién 60% 26% 14% +46 -49
3.3. Formacién del Consejo 23% 17% 60% nfa n/a
4. Canal

4.17. Gestién 97% 3% 0% +11 -6
4.2. Resultados 63% 23% 14% -5 +2
4.3. Medidas 34% 23% 43% +31 -37
5. Organos de gobierno

5.1. Informe 71% 23% 6% +2 -8
5.2. Conclusiones 9% 9% 82% +9 -11

CT: Cumple Totalmente, CP: Cumple Parcialmente, NC: No Cumple.
A: variacion absoluta 2025 - 2024, expresada en puntos porcentuales (pp).

“+” mejora, “~” empeora. N/A: no aplica (sin datos 2024 para 3.3. Formacion del Consejo).

« »

De forma cualitativa, vemos tres dindmicas: (i) estandarizacién de practicas esenciales (pro-
gramas, gestién del canal, andlisis de riesgos y formacién), (ii) profesionalizacién de la
funcién de compliance, aunque ain con déficits de medios e influencia, y (iii) un gobierno
corporativo que empieza a integrar el riesgo de compliance, pero todavia con poca delibera-

cién formal y evidencias de verificacién independiente.

e Politicas y procesos. Se consolida el “sistema operativo” del compliance. Programas (91%
cumple totalmente - CT, +17 pp) y Riesgos (97% CT, +26 pp) son ya précticas casi uni-
versales, el Cddigo alcanza el 100% CT. Sin embargo, la Verificacion externa contintia como
talén de Aquiles (6% CT, 43% no cumple - NC), lo que limita la credibilidad ante terceros
y el aprendizaje independiente. Cualitativamente, esto indica que el marco estd desplega-
do, pero falta someterlo a contrastes periddicos, trazabilidad de evidencias y métricas de
eficacia.

¢ Responsable de compliance. Avanza el reconocimiento formal de la funcién (Identificacion
91% CT, +8 pp) y el Nombramiento (40% CT, +11 pp). No obstante, persisten carencias
en Recursos (77% NC) y en la emision de Informes (77% NC, aunque mejora), lo que se
traduce en capacidad operativa insuficiente y comunicacién poco regularizada. La lectu-
ra cualitativa es clara: la funcién “existe”, pero aun no dispone plenamente de medios,
independencia y rendicién de cuentas para cerrar el ciclo de gestidn.

e Formacién y concienciacion. Es el salto cultural del afio. La Formacién general alcanza el 88%
CT segun la tabla (+35 pp) y la Concienciacién el 60% CT (+46 pp, con una caida de 49 pp en
NC). Esto sugiere campafias mas continuas, segmentadas y con mejores evidencias. El punto
débil es la Formacion del Consejo (60% NC), sefial de que el tono desde arriba progresa en el

discurso, pero falta sistematizar su capacitacién especifica en riesgos de compliance, tendencias
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normativas y dilemas éticos. Cultura y ejemplo. La mejora en concienciacién convive con rezago
en la formacion del Consejo. Para consolidar cultura, el “tono desde arriba” debe hacerse visible
en la informacién publica mediante la publicacién especifica de dicha formacién (calendario,
contenidos y aprendizajes), evidenciando debates periédicos sobre dilemas reales.

Canal. La gestién del canal estd muy madura (97% CT, +11 pp), resultado de procesos
claros, con tiempos y niveles de servicio definidos y anonimato garantizado. Aun asi, los
resultados empeoran ligeramente (63% CT, -5 pp) y las medidas mejoran pero siguen a
media tabla (34% CT, con un descenso notable del NC de -37 pp). El diagndstico: la fase
de entrada del canal funciona, pero hay que fortalecer la trazabilidad entre denuncias,
investigacion y decisiones disciplinarias/correctivas, con indicadores de eficacia y publi-
cacién de aprendizajes.

Organos de gobierno. Mejora el Informe al Consejo (71% CT, +2 pp), pero las conclusiones
continuan débiles (82% NC). En términos cualitativos, el Consejo recibe mds informacion,
pero todavia adopta pocas decisiones explicitas sobre riesgo de compliance (apetito, prioridades,

recursos y planes de remediacién). Falta convertir esa informacién en deliberacién y mandato.

En conjunto, el Grafico 1 describe la tendencia estructural de transparencia (mds compaiifas

en la categoria Transparente, casi desaparicion de la Opaca y estabilidad de la Translicida), y

la Tabla 1 nos dice dénde se producen los “saltos de calidad” (programas, riesgos, formacién/

concienciacién y gestién del canal) y dénde se concentran los cuellos de botella (verificacién

externa, recursos e informes del area de compliance, formacién del Consejo y conclusiones en los

4rganos de gobierno). La agenda de 2026 deberia priorizar: verificacién independiente periddica,

dotacién efectiva de recursos y autonomia de la funcién, métricas de eficacia del canal y de las

medidas, y una deliberacién formal del Consejo con conclusiones y mandatos operativos.

Aspectos transversales y seiales de avance

Eficacia frente a existencia. El avance en programas, riesgos y formacioén indica que “las
piezas estan”, pero la falta de verificacion externa y de conclusiones del Consejo evidencia
que aun falta medir el impacto y decidir con base en la evidencia.

Cultura y ejemplo. La sensibilizacion de la plantilla progresa. El Consejo debe hacer visible su
propia formacién mediante informacién publica concreta, reforzando el ejemplo y la coherencia.
Rendicién de cuentas y trazabilidad. El ciclo completo del canal (denuncia-investigacién-
medidas-aprendizaje) requiere mds indicadores publicos y ejemplos de acciones correc-
toras para afianzar la confianza.

Recursos e independencia. El reconocimiento formal de la funcién no siempre viene acom-
pafiado de medios suficientes. Sin datos y autonomia, existe el riesgo de caer en un cum-

plimiento meramente formal.
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e Estandarizacion y verificacidon independiente. La estandarizacion es necesaria, pero debe
completarse con verificacion periddica e independiente —no autoevaluaciones ni revisiones

operativas—, con alcance y criterios definidos, realizada por un tercero independiente.

Apunte sectorial: grado de transparencia por sector

Antes del analisis de indicadores, conviene situar la madurez de cada sector en términos de
transparencia. La lectura se refiere a la muestra de compaifiias del IBEX 35 y la distribucién

sectorial no es uniforme. Algunos sectores estan mds representados que otros.

PETROLEO Y ENERGIA

33 29 25 21 21 20 18 14 34

IBERDROLA ENAGAS REDEIA NATURGY REPSOL ACCIONA ENDESA SOLARIA PUNTUAC\ON
ENERGIA MAXIMA

CONSTRUCCION, INDUSTRIA, INFRAESTRUCTURAS Y MATERIAS BASICAS

30 25 24 20 18 16 14 34

ACS ACERINOX FERROVIAL ACCIONA FLUIDRA SACYR ARCELOR PUNTUAOON
MITTAL MAXIMA

SERVICIOS FINANCIEROS Y SEGUROS

28 24 23 22 22 18 18 34

CAIXABANK BANCO MAPFRE BBVA BANCO BANKINTER UNICAJA PUNTUAC\C)N
SANTANDER SABADELL MAXIMA
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BIENES Y SERVICIOS DE CONSUMO, TRANSPORTE Y DISTRIBUCION

28 19 19 19 12 34

INDITEX AENA LOGISTA PUIG IAG PUNTUACION
MAXIMA
FARMACEUTICAS SERVICIOS INMOBILIARIOS
18 16 27 12

ROVI GRIFOLS PUNT/UAC\ON INMOBILIARIA MERLIN
MAXIMA COLONIAL PROPERTIES

TECNOLOGIA Y TELECOMUNICACIONES

24 21 20 17 34

CELLNEX INDRA TELEFONICA AMADEUS PUNTUAC\ON
TELECOM MAXIMA

Conclusiones sobre la transparencia por sector

La fotografia sectorial indica que la transparencia es un rasgo transversal. Seis de los siete sec-
tores cuentan con al menos una empresa en nivel Transparente y la opacidad es excepcional,
con un solo caso en todo el conjunto. Esto sugiere que las diferencias dependen, sobre todo, de
cémo gestiona y cémo publica cada compafiia su informacién de compliance, mas que del sector

al que pertenece.
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Las mayores concentraciones de empresas Transparentes en Petrdleo y Energia y en Servicios
financieros y Seguros encajan con dos explicaciones plausibles: por un lado, la presion regulatoria
y el escrutinio publico al que estdn sometidos; por otro, su peso dentro del IBEX, que aumenta
el numero absoluto de casos. Con los datos disponibles no es posible atribuir esa concentracion
a una causa Unica; ambas razones pueden estar actuando a la vez y en distinta medida segun la

empresa.

Construccion/Industria/Infraestructuras ofrece el abanico completo —desde varias compafiias
Transparentes hasta la tinica Opaca—, lo que pone de relieve una madurez muy desigual dentro
del mismo sector. Este contraste apunta a que las palancas que marcan la diferencia son internas:

calidad del sistema de compliance, capacidad de documentar evidencias y voluntad de divulgacién.

En Tecnologia y comunicaciones, y en Consumo/Transporte/Distribucién predominan las com-
pafifas Translicidas. En términos practicos, parece que la base de transparencia estd implantada,
pero aun falta completar el “tltimo tramo” para pasar a Transparente: verificacién independiente
periddica, informacién publica mds detallada sobre la formacién del Consejo —con contenidos y
aprendizajes— y una trazabilidad mas clara del canal, desde la gestién hasta las medidas adop-

tadas.

En Farmacéuticas y en Inmobiliario el nimero de empresas analizadas es pequefio. Lo observado
—nivel intermedio en el primer caso y combinacién de un caso Transparente y otro Translicido en

el segundo— sirve como referencia, pero no deberia tomarse como retrato del conjunto del sector.

Respecto a posibles factores explicativos adicionales (presencia internacional, tamafio, estructura
de propiedad), los datos no muestran un patrén uniforme. Hay ejemplos en ambos sentidos:
compafifas muy internacionales que son Transparentes y otras, también muy internacionales,
que permanecen en Translicida; y, a la inversa, empresas con foco mds doméstico que alcanzan
niveles altos de transparencia. Lo que si aparece con cierta constancia es que las empresas con

procesos estandarizados y una verificacion externa clara tienden a situarse en el nivel alto.

De cara al avance, las lineas de trabajo son comunes a todos los sectores: reforzar la verificacion
independiente, mejorar la informacién publica sobre la formacién del Consejo (incluyendo obje-
tivos, contenidos y aprendizajes) y cerrar el ciclo del canal con datos sobre gestién, resultados
y medidas. Mantener vivo el andlisis de riesgos y la actualizacién de programas completa el
recorrido. Para profundizar en patrones sectoriales y en posibles relaciones con otras variables,

serd util ampliar el tamafio y el equilibrio de la muestra en préximas ediciones.



TRANSPARENCIA Y BUEN GOBIERNO DE LAS PRACTICAS DE COMPLIANCE

Metodologia

La finalidad principal de los informes de la Fundacién Haz es impulsar la transparencia en
las webs y desarrollar un conjunto de dreas e indicadores comunes a partir de los cuales las
empresas podran ir enriqueciendo su rendicién de cuentas. Si las empresas no comparten
un lenguaje comun a la hora de informar sobre sus principales actividades y resultados, serd
dificil que puedan llevarse a cabo comparaciones sobre sus respectivos desempefios y que

se pueda impulsar una sana emulacién entre las mismas.

Principios

El informe sobre Transparencia y buen gobierno de las practicas de compliance en las em-
presas del IBEX 35 analiza la transparencia voluntaria en la informacién publica de estas
empresas sobre sus politicas y practicas en el drea de compliance. Por transparencia voluntaria
entendemos “el esfuerzo por difundir y publicar la informacién relevante de la organizacion,

haciéndola visible y accesible a todos los grupos de interés de manera integra y actualizada”.

1. Una primera condicién es la visibilidad, es decir, facilitar que el contenido sea captado de
manera sencilla por estar situado en un lugar visible en las memorias y/o paginas webs.
En ocasiones, por ejemplo, el contenido se encuentra en el portal, pero no es ficilmente
visible porque el ‘recorrido’ que hay que hacer para localizarlo es muy complejo.

2. Un segundo elemento importante es la accesibilidad: el contenido puede ser visible, pero
si se necesita un permiso o registro para poder consultarlo no se puede considerar que la
informacién sea accesible.

3. La informacién ha de ser también actual. Si los contenidos no estdn al dia, se estima que
no hay una disposicion real de ser transparente. En este sentido, la informacién solicitada
debe referirse al ultimo ejercicio cerrado legalmente.

4. Por ultimo, el cuarto elemento es la integralidad. Por integralidad entendemos que la
informacién debe ser completa y exhaustiva. No basta informar parcialmente de un de-

terminado contenido para cumplir los criterios.

La elaboracién y desarrollo de esta metodologia de informes va evolucionando progresivamen-
te y adaptandose al ritmo y avance del propio sector. En la Fundacién Haz nos gusta decir
que nuestra pedagogia es abierta y gradual. Es abierta porque vamos incorporando nuevas
aportaciones procedentes de las empresas. Son las propias compafiias, en su esfuerzo por

ser cada dia mds transparentes, las que abren nuevos caminos a la hora de proporcionar y
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hacer mds accesible e inteligible la informacién. Y gradual, porque las nuevas demandas de
informacién y transparencia se introducen de manera progresiva. Este enfoque facilita que
los informes sean percibidos como un mecanismo de aprendizaje colectivo y explica, en gran
parte, la acogida generalizada por parte de las instituciones analizadas. En este sentido, es
importante el enfoque pedagdgico: el esfuerzo didactico por explicar y argumentar la nece-
sidad de informar sobre determinados contenidos contribuye a que sean facilmente acogidos
por las instituciones. Por ultimo, el hecho de que las organizaciones sean conscientes de que

serdn examinadas anualmente actiia como un poderoso incentivo para la mejora continua.

Muestra

La muestra del informe estd constituida por las 35 empresas que conforman el indice tras la
ultima reunién del Comité Asesor Técnico (CAT) del IBEX 35 celebrada el 9 de julio de 2024.
La seleccion de esta muestra se ha hecho atendiendo a la relativa homogeneidad del perfil de las
empresas, las principales del mercado espafiol por capitalizacidén bursatil, volumen de factura-
cién, presencia internacional y similares obligaciones de reporte de informacion. Para elaborar
el andlisis se ha revisado la informacién disponible en las respectivas webs de las empresas,

correspondiente al ejercicio fiscal del afio 2024 o equivalente en funcién de cada compafiia.

En concreto, se han revisado los siguientes informes, politicas y documentos:

- Informe de sostenibilidad.

- Informe integrado.

- Informe de gestién consolidado.

- Estado de informacién no financiera.

- Informe de transparencia del sistema de compliance.

- Informe de actividades de la comisién o comité de auditoria.
- Reglamento del consejo de administracion.

- Codigo ético o de conducta.

- Politica general de compliance.

- Politica de control y gestiéon del riesgo.

- Politica de prevencién de delitos penales.

- Politica de lucha contra la corrupcion y el soborno.

- Politica de conflictos de intereses.

- Politica sobre sistema interno proteccién del informante.

- Reglamento sobre funcionamiento del canal ético o de denuncias.

- Certificaciones sobre procesos o politicas de compliance.
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Areas e indicadores de transparencia del informe 2025

Este informe comprende cinco dreas de andlisis que se despliegan en diecisiete indicadores.
La seleccion de las dreas e indicadores pretende impulsar un enfoque integral del 4rea de
compliance basado en tres pilares: politicas y procesos, unidad de compliance (actividad y

rendicién de cuentas) y gobierno.
A continuacién se describen las distintas areas e indicadores.

1. Politicas y procesos

Un sistema de compliance debe comenzar por fijar la relevancia y el compromiso de la alta di-
reccioén con estos objetivos, asi como en determinar el marco de conducta, voluntario y legal,
al que se someterd. Existen diversas maneras de explicitar la relevancia y compromiso de la
alta direccién. El procedimiento mds eficaz es que se concrete en la aprobacién por parte del
consejo de administracién de una politica general sobre compliance que incluya las lineas generales
de la misma. Esa politica general debe complementarse con la aprobacién de codigos éticos o de
conducta que recojan los principios y estdndares de conducta exigidos por las empresas, asi como
los sistemas para verificar su cumplimiento. Igualmente, importante es que la empresa apruebe,
sino estan incluidas en sus codigos éticos, una serie de politicas generales que aborden los prin-
cipales riesgos de incumplimiento en cuestiones que afectan a la integridad y legalidad: politica
de lucha contra la corrupcién y el soborno, politica de prevencién de delitos penales y politica
o procedimiento para gestionar los conflictos de intereses. El esfuerzo de la empresa resultaria
baldio si esas medidas no fuesen reforzadas con un sistema para detectar y gestionar los prin-
cipales riesgos de incumplimiento. Por ultimo, el compromiso de la empresa con el impulso de
procesos y estructuras para facilitar el compliance es conveniente que se refuerce con una revision
o auditoria externa, que puede adoptar diversas formas. Lo que resulta importante es que esa
valoracién externa evite los riesgos de falta de independencia y por esa razén es preferible que

la preste la entidad encargada de realizar la auditoria externa de la compafiia.

1.1. La empresa deberd hacer publico su politica de compliance que debera incluir como
minimo los objetivos acordados por la organizacion, la estructura para desarrollar la

funcién de compliance y la aprobacion de esta por parte del consejo de administracion.

1.2. La empresa deberd hacer publico su compromiso o politicas contra la corrupcion,

soborno, prevencién de delitos y conflictos de intereses.

1.3. La empresa deberd hacer publico su cédigo ético, de conducta o norma equivalente

en un lugar visible de la web.
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1.4. La empresa deberd hacer publico sus principales riesgos de incumplimiento y las

medidas para prevenirlos.

1.5. La empresa debera certificar o revisar su sistema o modelo de compliance por una
instituciéon independiente, que, en ningiin caso, podra coincidir con la entidad que realiza

la auditoria externa.

2. Responsable de compliance

Un elemento imprescindible de un sistema de compliance es que exista un érgano responsa-
ble. Cualquiera que sea la naturaleza del érgano, personal o colegiado, es preciso identificar
la persona que lo representa y tiene encomendada la funcién. Con el fin de determinar su
grado de autonomia y facultades es necesario que la organizacién describa cudles son sus
competencias y a quién debe rendir cuentas. Por otra parte, serd dificil que el responsable
de la unidad de compliance, aunque reuna las cualificaciones profesionales necesarias, pueda
desempefiar correctamente sus funciones si no cuenta con los recursos necesarios. De ahi
que la empresa deba informar, sin recursos no hay verdadero compromiso, del presupuesto
y las personas asignadas a la unidad de compliance. La importancia de la labor que realiza
este organo exige que su principal responsable sea nombrado y, en su caso, cesado por el
6rgano de gobierno o la comisién correspondiente que tenga delegadas estas facultades. Para
asegurar que el responsable de compliance desempefia su funcién y como resultado de esta
se toman las medidas oportunas, es conveniente que rinda cuenta de su actividad al érgano
de gobierno o comisiéon que tenga delegada la funcién de supervisién de esta area. La ma-

nera mas practica de cumplir esta responsabilidad es mediante un reporte o informe anual.

2.1. La empresa debera identificar el responsable de compliance (se trate de una persona

individual o un érgano colegiado) asi como sus competencias y dependencia jerarquica.

2.2. La empresa debera informar del presupuesto y las personas asignadas a la unidad

de compliance.

2.3. La empresa debera explicitar que el nombramiento y, en su caso, destitucion del res-
ponsable de compliance sera competencia del consejo de administracidn, previa informa-

cion del comité de auditoria o del comité del consejo que tenga atribuida estas funciones.

2.4. El responsable de compliance debera hacer publico un informe anual en el que rinda

cuenta de su actividad, responsabilidades y objetivos futuros.
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3. Formacion y concienciacién

Las actividades de formacién y sensibilizacién sobre cuestiones de compliance ético y legal cons-
tituyen una parte indispensable para generar una cultura de compliance en todos los grupos
de interés. La complejidad y la variabilidad de las obligaciones de compliance que afectan a las
compafiias requiere un esfuerzo de formacion y concienciacién continua si se pretende que los
empleados y distintos colaboradores de la empresa internalicen esas obligaciones y las interpreten
de manera adecuada en su conducta profesional diaria. La manera mds eficaz para comprobar
que la empresa asume estos compromisos es publicando informacioén sobre las actividades de
formacién impartida en el drea de compliance concretando los contenidos de esta y el nimero o
porcentaje de empleados que han recibido esa formacién. Si importante es la formacién a todos
los empleados, este compromiso resulta critico referido a los miembros del 6rgano de gobier-
no (consejo de administracién) que tienen, si cabe, més responsabilidad de formarse en este
campo debido a la complejidad de las empresas y de su entorno derivados de la globalizacidn,
el uso de la tecnologia y la inteligencia artificial o los riesgos de la desinformacion, entre otras
cuestiones. De igual manera, la empresa debe hacer ptiblico todas las acciones de sensibilizacién
o concienciacién que ha impulsado a lo largo de afio para advertir a los distintos colectivos de

los principales riesgos y mecanismos para gestionar el incumplimiento.

3.1. La empresa debera hacer publico el plan anual de formacién sobre el programa de
compliance dirigido a todos los miembros de la empresa determinando el contenido de

la informacién impartida y el nimero de empleados asistentes.

3.2. La empresa debera detallar la formacidon que han recibido los miembros del consejo
de administracion en el dmbito de la ética y el compliance indicando los contenidos y

asistentes.

3.3. La empresa debera hacer publicas las campaiias de concienciacidon o sensibilizacion

sobre la politica y programas de compliance.

4. Canales éticos

El canal ético es una herramienta esencial en el sistema general de compliance que permite, por
un lado, atender las dudas y consultas en temas relacionados con el comportamiento ético y, en
segundo lugar, comunicar aquellas conductas potencialmente irregulares que puedan suponer un
incumplimiento del cédigo de conducta, de una politica concreta o la posible comisién de un
delito penal. La aprobacién el pasado 20 de febrero de la Ley 2/2023, reguladora de la proteccion de
las personas que informen sobre infracciones normativas y de lucha contra la corrupcion ha venido a

despejar muchas dudas sobre la naturaleza y funcionamiento de estos sistemas de informacién.
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que desde la publicacién de la ley son de obligado cumplimiento. Ahora bien, la obligacién de
desarrollar estos mecanismos de informacion resultard completamente estéril si no se utilizan, y
para que funcionen con eficacia es necesario que se difunda y facilite su uso a todos los grupos
de interés, haciéndolo accesible y explicando el funcionamiento de este. La manera mds sencilla
de justificar su eficacia es rindiendo cuentas anualmente de su actividad, lo que implica informar
del nimero de consultas y denuncias recibidas y de la naturaleza de estas. Los resultados anuales
ayudardn a la empresa a evaluar la eficacia de esta herramienta y a tomar las acciones o medidas

que considere oportunas en funcion de las consultas o denuncias recibidas.
4.1. La empresa debera hacer publico el procedimiento de gestion del canal ético.

4.2. La empresa deberd informar sobre las consultas y denuncias recibidas, especificando

el nimero y naturaleza de estas.

4.3. La empresa debera informar de las acciones o iniciativas que ha tomado como con-

secuencia de las consultas o denuncias recibidas.

5. Organo de gobierno

Nunca se subrayard demasiado la importancia del compromiso del 6rgano de gobierno a la
hora de impulsar y supervisar los riesgos que pueden amenazar la integridad de la empresa
e impulsar una cultura ética y de cumplimiento. La mejor forma de comprobar el grado de
responsabilidad del consejo en esta materia es examinando la rendicién de cuentas de sus
actividades que, de ordinario, vienen reflejadas en los informes de actividades anuales. Varias
son las cuestiones que deben quedar reflejadas en el informe de actividades de la comisién
correspondiente del consejo: por una parte, los asuntos tratados, asi como la asistencia de los
responsables de la funcién de compliance a las reuniones de la comisién. No es suficiente, sin
embargo, que los miembros de la comisién se limiten a rendir cuenta de sus actividades con-
virtiendo su labor de supervisién en un mero formalismo. Es preciso que el informe recoja las

principales conclusiones y propdsitos como expresion de su labor de supervision e impulso.

5.1. El consejo de administracion, a través de la comision en quien haya delegado esta
materia, debera mencionar en su informe anual de actividades la descripcién de su labor
de supervision del “compliance”, asi como la asistencia a sus reuniones del responsable

de la funcién de compliance.

5.2. El comité de auditoria deberd incluir en su informe anual de actividades sus princi-

pales conclusiones y propuestas relacionadas con el area de compliance.
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D. Valoracion y puntuacion

El sistema de valoracién y puntuacion de los indicadores se basa en tres categorias: cumple,
cumple parcialmente y no cumple. A cada una de estas se le asigna una determinada puntuacion:
cumple, dos puntos; cumple parcialmente, un punto; y no cumple, cero puntos. En funcién del
nimero de puntos obtenidos las empresas pueden ser calificadas de Transparentes (més de

22 puntos), Translicidas (entre 12y 22) u Opacas (menos de 12 puntos).
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Analisis de las areas e indicadores

1. Politicas y procesos

1.1. Politica

El indicador Politica continda rezagado respecto del conjunto del 4rea, pese a registrar una
mejora interanual aproximada del 6% en el cumplimiento total. En 2025, el 40% de las com-
pafifas cumple totalmente y el 60% no cumple. En la practica, sigue siendo habitual que el
marco de principios y compromisos del sistema de compliance esté integrado en el codigo
u otras normas internas, sin una politica especifica de compliance publicada con ese rango.

Este matiz explica buena parte de las diferencias observadas entre compaiiias.

A efectos de este indicador, se presume la competencia del Consejo en las politicas generales de
la compaiiifa: por tanto, si la politica de compliance esta publicada, no se exige mencién explicita
a su aprobacién por el Consejo. Asimismo, se acepta una norma equivalente (p. €j., reglamento/
estatuto) cuando su contenido y alcance son equiparables a una politica y conste su aprobacién

por el Consejo.

e Cumplen (14): Acerinox, ACS, Aena, Banco Sabadell, CaixaBank, Enagas, Ferrovial,
Iberdrola, Inditex, Mapfre, Naturgy, Redeia, Repsol y Rovi.

e No cumplen (21): Acciona, Acciona Energia, Amadeus, ArcelorMittal, Banco Santander,
Bankinter, BBVA, Cellnex Telecom, Endesa, Fluidra, Grifols, IAG, Indra, Inmobiliaria

Colonial, Logista, Merlin Properties, Puig, Sacyr, Solaria, Telefénica y Unicaja.

A continuacién, presentamos un analisis cualitativo de las politicas de compliance de las
catorce empresas que cumplen el indicador 1.1., atendiendo con prioridad a las exigencias
del indicador (publicacién y contenido minimo: objetivos/propdsito y alcance/estructura).
La mencién expresa de aprobacién por el Consejo se valora como mejora de transparencia,
no como condiciéon de cumplimiento. También se acepta norma equivalente aprobada por el
Consejo cuando su contenido y alcance son equiparables. Para aportar contexto y compara-
bilidad, sefialamos ademads aspectos cualitativos no exigidos estrictamente por el indicador
(alcance efectivo, claridad de la gobernanza, canal ético y referencias a estdndares), enten-

didos como observaciones complementarias.
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ACS (2024): Se situa en el grupo de lideres. La politica estd publicada, explicita objetivos
y estructura de la funcidn, y consta la aprobacion por el Consejo. Va més alld de lo minimo
al definir el compliance como un sistema de gestiéon con alcance global, drganos especificos
e independientes con acceso al Consejo, cobertura amplia (prevencién penal y antisoborno,
competencia, privacidad y proteccién de datos, ciberseguridad, derechos humanos), com-
promiso de recursos y mejora continua, formacién planificada, canal ético con garantias
y diligencia debida a terceros. Como refuerzo, conviene seguir publicando indicadores de

eficacia y mantener una cadencia clara de revision y control de versiones.

Aena (2024): Comparable a ACS por enfoque sistemadtico y actualizado. Politica publicada,
con objetivos y estructura de la funcién claramente descritos y aprobacién por el Consejo.
Aporta independencia funcional, planes anuales de verificacién y formacién, un canal ético
accesible a grupos de interés con confidencialidad y no represalias, y el ciclo completo pre-
venir-detectar-responder-mejorar. Puede reforzar la publicacién de indicadores agregados

y mencionar expresamente estdndares de referencia cuando proceda.

Ferrovial (2024): Politica publicada, con objetivos, estructura y aprobacién por el Consejo.
Destaca la adaptacion a mercados regulados (EE.UU. y Paises Bajos), que se traduce en
actualizacion frecuente, responsabilidades claras y trazabilidad; el canal ético tiene repor-
ting periddico a los 6rganos de gobierno. Refuerza la conexién entre riesgos de compliance
y riesgos corporativos. Como plus de transparencia, seria util visibilizar métricas clave del

sistema en informes asociados.

Acerinox (2024): Politica publicada, con objetivos, estructura y aprobaciéon por el Consejo. Su
rasgo diferencial es el anclaje formal en UNE 19601 e ISO 37301, que se refleja en un mapeo
de riesgos y controles muy estructurado, alcance internacional, lineas de defensa definidas y
un esquema de revision y mejora. Ganaria con indicadores de desempefio explicitos, mencion

de proteccion frente a represalias en el propio texto y publicacién de control de versiones.

Iberdrola (2022): Lo publicado es el Reglamento de la Unidad de Cumplimiento (incluye ob-
jetivos y estructura, con aprobacion por el Consejo). Esa norma de gobierno evidencia una
funcién madura, con oficina multidisciplinar y protocolos de investigaciéon. Cumple con norma
equivalente aprobada por el Consejo. Como mejora no exigida por el indicador, podria publi-

carse ademds una politica marco que aglutine principios, alcance y compromisos del sistema.

Mapfre (s.f.): Politica publicada que recoge objetivos y estructura, base sectorial sélida

(entorno Solvencia II, planes de verificacién y reporting anual, enfoque en prevencién de
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blanqueo, financiacién del terrorismo y sanciones). Como mejora documental orientada a
la transparencia (sin afectar al cumplimiento), conviene hacer visible la fecha/version vy,

cuando proceda, la referencia de aprobacién por el Consejo.

Banco Sabadell (2023): Publicacién disponible que recoge objetivos y estructura, muestra
madurez (plan anual, taxonomia de riesgos e indicadores, gestion de brechas). Para reforzar
el cumplimiento formal y la transparencia, es aconsejable consolidar una politica completa

y publica con mencién expresa a la aprobacién por el Consejo y trazabilidad de versiones.

CaixaBank (2021): Politica publicada, con objetivos y estructura. Consta la aprobacién cor-
porativa, dada la fecha, es oportuno actualizar la versién publicada para incorporar cambios
regulatorios recientes (p. €j., proteccién de informantes) y hacer m4s visible el control de

versiones.

Redeia (2023): Referencia de mejor practica. Politica publicada en web e intranet, recoge
objetivos y estructura, con aprobacién por el Consejo. Define una funcién de compliance con
poderes autéonomos y recursos, mapa de compliance, verificacién periddica y un canal ético
abierto a grupos de interés con anonimato y proteccion frente a represalias. El gobierno es
ejemplar (Consejo, Auditoria, Nombramientos y Retribuciones) y la redaccién es clara y

actual.

Repsol (2023): El documento es un Estatuto de Compliance muy operativo, publicado, que
recoge objetivos y estructura, con un Chief Compliance Officer, dominios claramente delimi-
tados y un modelo integral con indicadores y supervisién continua. La aprobacion visible
corresponde a la Comisién de Auditoria y Control. Como mejora de transparencia, seria

deseable dejar constancia de la aprobacion o ratificaciéon por el Consejo.

Naturgy (2019): Politica publicada, con objetivos y estructura, y aprobacién por el Con-
sejo. Presenta un armazén completo (cultura de compliance y tolerancia cero, prevenciéon-
deteccion-supervision—-formacién-respuesta, canal con garantias, sistema disciplinario y
gobernanza con Comisién de Auditorfa, Comité de Etica y Cumplimiento y Unidad de
Compliance). Por fecha, conviene actualizar y, como matiz de independencia, considerar

la separacién de roles cuando la Unidad preside el Comité.
Rovi (2017): Politica publicada, con objetivos y estructura, y aprobacién por el Consejo.

Cubre los elementos esenciales (principios de legalidad, integridad y tolerancia cero; comité

y departamento de compliance; canal con confidencialidad y no represalias; régimen disci-
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plinario; y un modelo por fases de riesgos y controles). Recomendable su actualizacion a
estdndares actuales, explicitar control de versiones e indicadores de eficacia y reforzar la

autonomia del érgano de compliance.

Enagas (2017): Politica publicada, con objetivos y estructura, y aprobacién por el Consejo.
Cumple los minimos del indicador. Por antigiiedad, conviene actualizar el texto a practicas
contemporaneas, especialmente en diligencia a terceros, proteccion de informantes y mé-

tricas del sistema.

Inditex (2016): Politica publicada, con objetivos y estructura, y aprobacién por el Consejo.
Requiere una actualizacién amplia por el salto regulatorio y de practica desde 2016 (pri-
vacidad, ciberseguridad, derechos humanos en cadena de suministro, diligencia debida y

protecciéon de informantes) y para reforzar la claridad de la gobernanza de la funcién.

En conjunto, la foto comparada deja tres grupos claros. Primero, las politicas de mayor
madurez y actualizacién —ACS (2024), Aena (2024), Ferrovial (2024), Acerinox (2024),
Redeia (2023) y, por su disefio operativo, Repsol (2023)— que no solo cumplen el indicador
(publicacién, objetivos y estructura, aprobacién por Consejo), sino que tratan el cumpli-
miento como un sistema empresarial con autoridades independientes, cobertura multidrea,
recursos, verificacién periddica, canal robusto y, en varios casos, control de versiones visi-
ble. Segundo, un grupo intermedio —Iberdrola (2022), Banco Sabadell (2023), CaixaBank
(2021) y Naturgy (2019)— que cumple el indicador, con algunas cautelas formales (formato
de reglamento o necesidad de versién completa/actualizada) y oportunidades de refuerzo
documental o de independencia. Tercero, las politicas que, aun cumpliendo, necesitan una
revisiéon de mayor alcance por antigiiedad o por hacer explicitos en la politica la fecha/ver-
sién, la publicacién y la aprobacién por el Consejo —Rovi (2017), Enagds (2017), Inditex
(2016) y Mapfre (s.f.)— como mejoras de transparencia y actualizacién (no exigidas para
el cumplimiento): hacer explicitas fechas/versién y, cuando proceda, la referencia de apro-

bacion por el Consejo.

Buena practica

Politica de compliance de Aena

La politica de compliance de Aena destaca como buena préctica por su claridad, su
orientacién operativa y su alineamiento con los principios de legalidad, integridad, pro-

porcionalidad, diligencia debida y mejora continua. La versién vigente fue aprobada por
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el Consejo de Administracién el 17 de diciembre de 2024, con adopcién inicial el 30 de
junio de 2015, y mantiene un ciclo de revisién periddica que asegura su actualizacién
ante cambios legales, organizativos o de riesgos.

Desde la perspectiva de gobernanza, la politica delimita sin ambigliedades las respon-
sabilidades del Consejo, de la comisiéon de supervisién y de la funcién de compliance,
garantizando la independencia operativa de esta Ultima, su acceso directo al érgano de
supervisién y la dotacién de recursos necesarios. Integra el compliance en el sistema
general de gestién de riesgos, vinculando la identificacién y evaluacién de riesgos con
controles especificos y verificacién documentada, y extiende su dmbito a todo el Grupo
y a terceras partes relevantes mediante exigencias de integridad y cldusulas contractuales
proporcionales al riesgo.

En materia de integridad y control, la politica establece un sistema interno de infor-
macién accesible a personas empleadas y a terceros, con confidencialidad, posibilidad de
anonimato, plazos, trazabilidad y prohibicién de represalias, conforme a la Ley 2/2023.
Prevé formacién y comunicacién tanto de acogida como recurrente y especifica por
colectivos, exige el registro de actuaciones clave (controles, investigaciones y medidas
correctoras) y contempla indicadores de seguimiento para evaluar su eficacia y alimentar
la mejora continua. Ademas, promueve la transparencia mediante la publicacién externa
de los elementos esenciales del sistema, reforzando la confianza de los grupos de interés.

Como referencias complementarias, la politica de Ferrovial (versién vigente publicada
el 9 de mayo de 2024) sobresale por el detalle del historial de revisiones y la adaptacién
multijurisdiccional; la de Acerinox (aprobada el 12 de marzo de 2024) destaca por el
desarrollo especifico de compliance penal y el encaje con UNE 19601 e ISO 37301; y la
de Redeia (edicién aprobada el 30 de mayo de 2023) es ejemplar en la formalizacién del

modelo de gobierno y la mejora continua del sistema.

1.2. Programas

El indicador de Programas consolida niveles altos de transparencia y mejora de manera clara
frente al ejercicio anterior. En 2025, el 91% cumple totalmente y el 9% cumple parcialmen-
te; no se registran no cumplimientos. La mejora interanual es del 17% en el cumplimiento
total del indicador, lo que refleja una mejor explicitaciéon de los componentes del sistema

(elementos, responsabilidades, despliegue y seguimiento).
Criterio operativo del indicador 1.2: se exige publicidad de compromisos y reglas en tres

dmbitos: (i) anticorrupcién/antisoborno, (ii) prevencién de delitos y (iii) conflictos de in-

terés. Se aceptan tanto politicas especificas como documentos integrados (p. €j., ‘Programa/
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Marco de Compliance’) o normas equivalentes aprobadas por el Consejo (estatuto/reglamen-
to del sistema), siempre que su contenido cubra de forma explicita esos tres dmbitos. No
computan las meras menciones en informes (EINF/memorias) sin un documento publico
descargable, ni las certificaciones sin politica. E]1 Cédigo de Conducta solo computa como
‘conflictos de interés’ si incluye reglas operativas (declaracién, autorizaciones, registros y

medidas de mitigacién).

Siguiendo la metodologia de informes anteriores, diferenciamos dos grupos en este indicador.
El primero lo integran las compafifas que publican las politicas exigidas o un documento
integrado/norma equivalente que cubre explicitamente los tres dmbitos —anticorrupcién/
antisoborno, prevencion de delitos y conflictos de interés— vy, por tanto, cumplen integra-

mente el indicador (32 compaiifas, 91%).

El segundo grupo lo forman aquellas que omiten alguno de dichos dmbitos o solo lo mencio-
nan de forma genérica en informes sin una norma publica descargable (3 compaiiias, 9%):
ArcelorMittal, Banco Santander y BBVA. En los tres casos, el motivo del cumplimiento
parcial es la ausencia de un documento publico especifico o equivalente que regule el dmbito

de prevencién de delitos (mds alld de referencias genéricas en informes).

e Cumplen (32): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, Banco Saba-
dell, Bankinter, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagas, Endesa, Ferrovial, Fluidra, Grifols,
IAG, Iberdrola, Inditex, Indra, Inmobiliaria Colonial, Logista, Mapfre, Merlin Properties,
Naturgy, Puig, Redeia, Repsol, Rovi, Sacyr, Solaria, Telefénica y Unicaja.

Cumplen parcialmente (3): ArcelorMittal, Banco Santander y BBVA.

1.3. Cédigo ético

Este indicador alcanza la madurez plena: todas las compaifiias cumplen y la situacién se
mantiene estable respecto a 2024. Mds alld de constatar su existencia, el Cédigo se ha con-
solidado como la puerta de entrada al sistema de integridad. Suele ser un documento publico
y accesible que define principios y conductas esperadas (conflictos de interés, regalos y hos-
pitalidad, uso de la informacién, competencia, etc.) y su 4mbito de aplicacién (empleados

y, en diverso grado, terceros).

En cuanto al canal ético, lo habitual es que el Codigo se limite a mencionar su existencia y re-
mitir a la politica especifica del sistema interno de informacion, que es una norma diferenciada
donde se regulan con detalle las garantias de confidencialidad y de no represalias. Por tanto, el

andlisis del canal (y de esas garantias) se valora en su propio apartado, no en este indicador.
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A estas alturas, lo que diferencia a unas compaiiias de otras ya no es “tener Cédigo”, sino
cémo lo gobiernan y lo integran en la practica: que el documento muestre claramente la fecha
de actualizacién y la version, que exista trazabilidad de cambios, que se pida la aceptacion
explicita y periddica, y que esté conectado con la formacién y, cuando corresponda, con el
régimen disciplinario. Incorporar en futuras ediciones la fecha y la versién del Cédigo por
compafifa, junto con evidencias de su difusion efectiva, permitird reflejar mejor su vigencia

y su grado real de implantacién.

Criterio operativo del indicador 1.3: se considera cumple cuando la compafifa publica en
su web corporativa un Cédigo Etico/Cédigo de Conducta accesible y vigente, aplicable al
menos a todo el personal, que define principios y reglas de conducta basicas. Se aceptan
denominaciones equivalentes (‘Cédigo ético y de conducta’, ‘Cédigo de ética’, ‘Politica de
integridad’) cuando su contenido es equiparable. Son validas las versiones de Grupo si decla-
ran su aplicacion a la sociedad cotizada. No computan extractos sin documento descargable
ni cédigos segmentados exclusivamente para terceros (p. €j., solo ‘Cédigo de Proveedores’)

sin el cédigo interno.

e Cumplen (35): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, ArcelorMittal,
Banco Sabadell, Banco Santander, Bankinter, BBVA, CaixaBank, Cellnex Telecom, Ena-
gas, Endesa, Ferrovial, Fluidra, Grifols, IAG, Iberdrola, Inditex, Indra, Inmobiliaria
Colonial, Logista, Mapfre, Merlin Properties, Naturgy, Puig, Redeia, Repsol, Rovi, Sacyr,

Solaria, Telefénica y Unicaja.

1.4. Identificacion y gestion de riesgos

El indicador de Riesgos presenta un desempefio muy sélido, con una mejora interanual cercana al
26% en el cumplimiento total. En 2025, el 97% cumple totalmente y el 3% cumple parcialmente,
sin casos de no cumple. La unica calificacién de ‘parcial’ corresponde a ArcelorMittal, que no

identifica de forma especifica los riesgos de incumplimiento y se limita a referencias genéricas.

Ms4s alld del nivel de cumplimiento, este indicador es clave porque convierte el sistema de
compliance en un ciclo vivo de gestién: el mapa de riesgos explica la proporcionalidad del
programa (politicas, controles, formacién y verificaciones) v, a la inversa, lo que aflora en
el canal ético, en las incidencias y en las revisiones alimenta la actualizacién del propio
mapa. Cuando ese mapa se integra en el marco corporativo de riesgos (ERM), con apetito/
tolerancia, métricas y reporting al Consejo, se facilita la asignacion de recursos y la rendicion
de cuentas. Ademads, al incorporar la perspectiva de terceros y de la cadena de suministro

—donde suelen concentrarse riesgos de corrupcién, sanciones o derechos humanos—, el
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sistema gana realismo. Por ultimo, seguir de cerca unos pocos datos claros —por ejemplo,
los tipos de casos que se detectan, cudntas personas se han formado y si los controles fun-
cionan— permite comprobar que el sistema aprende y mejora, y a la vez ofrece mas claridad

a los grupos de interés.

Criterio operativo del indicador 1.4: la empresa debe hacer publico sus principales riesgos
de incumplimiento y las medidas para prevenirlos. Se considera cumple cuando identifica
de forma especifica los riesgos de compliance (lista o taxonomia) y describe las medidas
preventivas asociadas, al menos por categorias. Se considera cumple parcialmente cuando no
se identifican especificamente los riesgos de compliance. Se considera no cumple cuando no

hay informacién publica util sobre riesgos de compliance ni sobre medidas.

e Cumplen (34): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, Banco Saba-
dell, Banco Santander, Bankinter, BBVA, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagas, Endesa,
Ferrovial, Fluidra, Grifols, IAG, Iberdrola, Inditex, Indra, Inmobiliaria Colonial, Logista,
Mapfre, Merlin Properties, Naturgy, Puig, Redeia, Repsol, Rovi, Sacyr, Solaria, Telefonica
y Unicaja.

Cumplen parcialmente (1): ArcelorMittal.

1.5. Verificacion externa
La Verificacion externa del sistema de compliance se mantiene como el aspecto mds atrasado
del 4rea y, ademds, sufre un retroceso aproximado del 6% respecto a 2024. En 2025, solo el

6% cumple totalmente, el 51% cumple parcialmente y el 43% no cumple.

M4s alld de “poner el sello”, la certificacién ISO 37301 (AENOR) aporta credibilidad inde-
pendiente al sistema de compliance: reduce la asimetria de informacién con inversores y otros
grupos de interés, da confianza al Consejo y a la Comisién de Auditoria sobre el disefio y la
eficacia del sistema, y obliga a revisar y mejorar procesos con una cadencia regular gracias
a las auditorias de seguimiento. En la practica, alinea el modelo de compliance con un es-
tandar internacional y facilita su integracién con otros sistemas de gestion ya implantados

en muchas compafiias.

Para que la verificacién sea transparente y util —tanto si se opta por la certificacion ISO
37301 como por un aseguramiento o revisién independiente del sistema general—, conviene
publicar el alcance (entidades y paises), la fecha de emision y vigencia, la periodicidad de
seguimiento y, cuando sea posible, una sintesis de hallazgos y mejoras. Asi queda claro que se

trata de una certificaciéon ISO 37301 del sistema general o, en su caso, de un aseguramiento/
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revision independiente del sistema general y no de certificaciones parciales (UNE 19601,

ISO 37001), reconocimientos reputacionales ni trabajos sin conclusién sobre el sistema.

En este sentido, el afio pasado clasificamos a Iberdrola como cumple al aceptar el recono-
cimiento Compliance Leader Verification del Ethisphere Institute como evidencia suficiente.
Este afio la reclasificamos como cumple parcialmente por una cuestion de criterio y alcance:
en su Informe de transparencia del sistema de cumplimiento 2024 (pag. 53) Iberdrola recoge
varias certificaciones y reconocimientos, pero es necesario distinguir entre certificaciones
normativas, revisiones independientes y reconocimientos reputacionales, y valorar la inde-

pendencia de quien revisa.

La UNE 19601 acredita el sistema penal y la UNE-ISO 37001 el antisoborno (ambas secto-
riales y de AENOR), por lo que no equivalen a certificar el sistema general de compliance. El
reconocimiento de Ethisphere es de naturaleza reputacional —se apoya en autoevaluacion y
revision de informacién facilitada por la propia compafifa— y no es una certificacion técnica
independiente del sistema conforme a estdndares internacionales. Ademads, aunque se citan
revisiones externas de Uria Menéndez, no se detalla su alcance, periodicidad, metodologia ni
resultados, y se trata de su despacho juridico habitual, lo que compromete la independencia
exigida por el indicador. No consta, por tanto, una certificacion o auditoria integral del sistema
general de compliance bajo un estdndar como ISO 37301:2021. Con este criterio, la valoracion

procede como cumple parcialmente.

Criterio operativo del indicador 1.5: la empresa debe certificar o someter a revisién in-
dependiente su sistema general de compliance por una institucién distinta del auditor de
cuentas y sin conflictos de independencia. A estos efectos, no se considera independiente,
entre otros, quien (i) es el asesor juridico habitual de la compaiifa (defensa/contencioso
o asesoramiento estratégico continuado), (ii) ha intervenido en el disefio, implantacién
u operacién del sistema en los ultimos 24 meses, o (iii) mantiene vinculos o intereses
que comprometan su objetividad (autorrevisién, familiaridad o dependencia econdmica).
Se considera cumple cuando existe una certificacién del sistema general (p. ej., ISO 37301
por organismo acreditado) o un aseguramiento/revisién con alcance sobre el sistema en
su conjunto y una conclusion, emitidos por un tercero independiente. Se considera cumple
parcialmente cuando la certificacién o revisién es temdtica o parcial (p. ej., UNE 19601, ISO
37001, reconocimientos reputacionales, procedimientos acordados sin conclusién) o cuando
la realiza un proveedor sin independencia conforme a los supuestos anteriores. Se considera

no cumple cuando no existe certificacién ni revisién independiente.
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Con la foto de 2025 —solo un 6% cumple totalmente y casi la mitad cumple parcialmente— el
estandar de verificacién estd entrando, pero todavia no es una practica extendida. Precisamente
por eso, las compaififas que certifiquen y comuniquen bien el alcance y la vigencia de su ISO

37301 marcaran la pauta y contribuirdn a elevar el nivel medio del drea en los préximos ejercicios.

e Cumplen (2): ACS y CaixaBank.

¢ Cumplen parcialmente (18): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, Banco Sabadell, BBVA,
Cellnex Telecom, Enagds, Ferrovial, Iberdrola, Inditex, Indra, Logista, Merlin Properties,
Naturgy, Redeia, Sacyr, Telefénica y Unicaja.

e No cumplen (15): Aena, Amadeus, ArcelorMittal, Banco Santander, Bankinter, Endesa,

Fluidra, Grifols, IAG, Inmobiliaria Colonial, Mapfre, Puig, Repsol, Rovi y Solaria.

Grafico 2. Porcentaje de cumplimiento del area Politicas y procesos
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2. Responsable de compliance

2.1. Unidad responsable

El indicador del Responsable de compliance mantiene una mejora sostenida y vuelve a avanzar
en 2025. En 2025, el 91% cumple, el 6% cumple parcialmente y el 3% no cumple. La mejora
interanual se sitda en 8 puntos y, ademas, la evolucién a lo largo de estos afios ha sido pro-
gresiva. Este avance importa porque identificar publicamente a la unidad o persona respon-
sable, describir sus funciones y aclarar su dependencia jerdrquica refuerza la rendicién de
cuentas, facilita el acceso al consejo o a su comisién cuando hace falta y ayuda a preservar

la independencia de la funcién.

Criterio operativo del indicador 2.1: la empresa debe identificar publicamente al responsable
de compliance (persona individual u 6rgano colegiado) y especificar sus competencias y su
dependencia jerdrquica. Se considera cumple cuando esos tres elementos constan de forma
explicita en una norma o documento publico; cumple parcialmente cuando falta alguno de
ellos o el érgano se limita al ambito penal sin cobertura transversal de compliance; y no cumple
cuando no se identifica publicamente al responsable. Se acepta, como elemento adicional de

transparencia no exigido, indicar la dependencia funcional cuando proceda.

e Cumplen (32): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, Banco Saba-
dell, Banco Santander, Bankinter, BBVA, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagas, Endesa,
Ferrovial, Fluidra, Grifols, Iberdrola, Inditex, Indra, Inmobiliaria Colonial, Logista,
Mapfre, Naturgy, Puig, Redeia, Repsol, Rovi, Sacyr, Solaria, Telefénica y Unicaja.
Cumplen parcialmente (2): ArcelorMittal y Merlin Properties.

e No cumplen (1): IAG.

En los dos casos de cumple parcialmente el motivo es distinto pero convergente: en Arcelor-
Mittal no se explicita la dependencia jerdrquica ni se identifica persona fisica de referencia;
en el caso de Merlin Properties se menciona un érgano de cumplimiento penal con funciones
y dependencia del Consejo, pero sin identificacién publica de sus miembros y con alcance

limitado al dmbito penal.

2.2. Recursos

Recursos sigue siendo uno de los puntos mds rezagados del drea. En 2025, el 6% cumple, el
17% cumple parcialmente y el 77% no cumple. La mejora interanual ronda los tres puntos. La
diferencia entre cumple y cumple parcialmente la marca, sobre todo, publicar cifras concretas

—presupuesto y dotaciéon de personas— con alcance y periodo de referencia, mantenerlas
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actualizadas y, cuando es posible, afiadir un breve desglose y su evolucién. No importa tanto

el volumen absoluto como la transparencia y la trazabilidad de los medios asignados.

Criterio operativo del indicador 2.2: la empresa debe informar ptblicamente del presupuesto
y del numero de personas asignadas a la unidad de compliance. Se considera cumple cuan-
do publica cifras concretas de ambos elementos (importe anual de presupuesto y numero
de personas). Se considera cumple parcialmente cuando solo publica uno de los dos datos
o cuando la informacién es genérica (por ejemplo, “recursos suficientes”) sin cuantificar

ambos. Se considera no cumple cuando no se publican cifras.

e Cumplen (2): Iberdrola y Inmobiliaria Colonial.
Cumplen parcialmente (6): ACS, Banco Sabadell, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagas
e Inditex.

e No cumplen (27): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, Aena, Amadeus, ArcelorMittal,
Banco Santander, Bankinter, BBVA, Endesa, Ferrovial, Fluidra, Grifols, IAG, Indra, Lo-
gista, Mapfre, Merlin Properties, Naturgy, Puig, Redeia, Repsol, Rovi, Sacyr, Solaria,

Telefénica y Unicaja.

En relacién con las empresas que cumplen totalmente: Iberdrola publica el tamafio del equipo
(61 personas dedicadas en exclusiva) y el presupuesto del ejercicio 2024 (12 millones de
euros), con desglose por conceptos (formacién, auditorias, consultoria externa, herramientas
tecnoldgicas, campafias y gestion del canal) y evolucién respecto a afios anteriores (Informe
de transparencia del sistema de cumplimiento 2024, p. 18). Esta informacién refuerza la ren-

dicién de cuentas y permite valorar la proporcionalidad de los medios.

Inmobiliaria Colonial informa de un presupuesto total de 107.000 euros para 2024, con
desglose orientativo (40.000 € compliance penal, 25.000 € proteccién de datos, 15.000 € ca-
nal ético, 12.000 € formacién y 15.000 € asesoria externa), y publica la dotacién: un CCO y
dos técnicos especializados, con apoyo transversal de Auditoria Interna y Asesoria Juridica
(incluyendo dedicaciones parciales). Esta claridad facilita entender la orientacién de los

recursos y su adecuacion.

En el grupo de las empresas que cumplen parcialmente, el patron comun es la ausencia de al
menos una de las dos cifras exigidas (presupuesto y numero de personas). ACS: no publica
presupuesto ni dotacién; el mandato del Comité de Gobernanza y Compliance para “dar efecti-
vidad” al sistema no sustituye la publicacién de datos, por lo que procede cumple parcialmente.

Banco Sabadell: declara recursos suficientes y personal especializado (EINF, p. 83), sin detallar
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presupuesto ni nimero de personas. CaixaBank: indica que la funcién dispone de los recursos
necesarios, sin ofrecer cifras ni dotacién exacta. Enagdas: el Comité de Cumplimiento Etico
puede solicitar recursos y cuenta con apoyos transversales (Informe de actividades del CCE
2024, pp. 10-11; Politica de Cumplimiento, p. 4), pero no publica presupuesto ni dotacién
concreta. Cellnex: la ampliacién del Comité de Etica y Cumplimiento decidida en enero de
2024 evidencia refuerzo, pero no se publican datos cuantitativos (presupuesto y dotacién),
por lo que corresponde cumple parcialmente. Inditex informa en su Memoria Anual que “el
departamento corporativo de Compliance cuenta con 12 profesionales, el apoyo de mds de 70
personas delegadas de Compliance y un presupuesto anual, en servicios centrales y en filiales”,

pero sin detallar la cifra del presupuesto.

2.3. Nombramiento
En 2025, el indicador presenta resultados heterogéneos: el 40% cumple totalmente, el 6%
cumple parcialmente y el 54% no cumple. A continuacién, se recoge la clasificacién vy, se-

guidamente, una explicacién por compafiia basada en evidencias publicas.

Criterio operativo del indicador 2.3: la empresa debe declarar publicamente que el consejo
de administracién es competente para el nombramiento y, en su caso, la destitucién del
responsable de compliance, con intervencion del comité de auditoria o del comité del consejo
que tenga atribuidas estas funciones (por ejemplo, previo informe o a propuesta del comi-
té). Se considera cumple cuando ambas competencias (nombramiento y destitucién por el
consejo) y la intervencién del comité constan de forma expresa en un documento publico.
Se considera cumple parcialmente cuando falta alguna de esas exigencias (por ejemplo, solo
se explicita el nombramiento sin la destitucién, o no consta la intervencién del comité). Se
considera no cumple cuando la competencia se atribuye a la direccién ejecutiva o a 6rganos
ajenos al consejo, o no existe mencién publica. La referencia a la evaluacién, cuando exista,

se valorard como buena practica no exigida y se reflejard en el andlisis cualitativo.

e Cumplen (14): Acerinox, ACS, Banco Santander, Bankinter, BBVA, Cellnex Telecom,
Enagis, Iberdrola, Inditex, Indra, Inmobiliaria Colonial, Mapfre, Naturgy y Telefénica.
Cumplen parcialmente (2): CaixaBank y Redeia.

e No cumplen (19): Acciona, Acciona Energia, Aena, Amadeus, ArcelorMittal, Banco Saba-
dell, Endesa, Ferrovial, Fluidra, Grifols, IAG, Logista, Merlin Properties, Puig, Repsol,

Rovi, Sacyr, Solaria y Unicaja.

Desde la éptica de ISO 37301, el 6rgano de gobierno debe liderar y supervisar el sistema

de compliance, garantizando que la funcién disponga de autoridad, independencia adecuada,
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recursos y acceso directo al propio drgano. La norma no impone un modelo unico de desig-
nacion, pero vincula la eficacia a una asignacién clara de responsabilidades y a la rendicién
de cuentas ante el érgano de gobierno. Por ello, que el consejo de administracién —o la
comisién que corresponda— formalice el nombramiento y, en su caso, la destitucién del
responsable de compliance es una practica coherente con el estdandar: refuerza su autonomia
frente a la gestién operativa, facilita el reporte directo y la supervisién, y mejora la trans-

parencia y coherencia del modelo en todo el perimetro.

En el grupo de compafifas que cumplen, la competencia para el nombramiento y, en su caso, la
destitucion del responsable de compliance se atribuye de forma expresa al consejo de adminis-
tracién, con intervencién del comité del consejo competente (informe o propuesta). La eviden-
cia consta en normativa de gobierno (reglamentos del Consejo o de sus comisiones, politicas/

reglamentos de compliance) y, en su caso, se refuerza con referencias en informes corporativos.

Acerinox — El Sistema de Gestién de Compliance atribuye al Consejo de Administracién el
nombramiento del Director de Compliance, a propuesta del Consejero Delegado y con infor-
me favorable de la Comision de Auditoria, y establece su dependencia funcional de dicha

Comisién.

ACS — El Informe Anual de Transparencia de Actividades de Compliance 2024 sefiala que el
Comité de Gobernanza y compliance se designa por el Consejo de Administracién, a quien

también corresponde la evaluacion y eventual destitucion de los miembros del Comité.

Banco Santander — El Informe anual 2024 sefiala que el nombramiento del Chief Compliance
Officer corresponde al Consejo de Administracién, a propuesta de la Comisién de Auditoria
y en coordinacién con la Comisiéon de Nombramientos, describiendo el proceso seguido y

la intervencioén de los érganos de gobierno.

Bankinter — El Informe de actividad de la Comision de Riesgos y Cumplimiento 2024 indica que
a dicha Comision le corresponde el nombramiento, cese y evaluacion del responsable de la
segunda linea (funcién de compliance), explicitando la atribucién en el 4mbito del Consejo

a través de su comisiéon competente.

BBVA — El Reglamento de la Comision de Riesgos y Cumplimiento, aprobado por el Consejo,
atribuye a esa Comisién la competencia de proponer al Consejo el nombramiento del res-
ponsable de la funcién de Regulacién y Control Interno, dejando clara la intervencion del

organo de administracién en el acto de nombramiento.
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Cellnex Telecom — El Reglamento del Comité de Etica y Cumplimiento (CEC) prevé que el
Consejo de Administraciéon nombra a los miembros del érgano colegiado que ejerce la funcion
de compliance; el CEC, vinculado a la Comisién de Auditoria y Gestién de Riesgos, ostenta

ademas la funcién de Responsable de Cumplimiento Penal.

Enagis — El Reglamento del Comité de Cumplimiento Etico y la Politica de Cumplimiento esta-
blecen que el Consejo, a propuesta de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento, nombra y
cesa a los miembros del CCE y al responsable de compliance; el Informe de actividades del

CCE 2024 refuerza esta atribucién.

Iberdrola — El Informe de transparencia del sistema de cumplimiento declara que los miembros de
la Unidad de Cumplimiento son designados por el Consejo de Administracién, a propuesta de

la Comisién de Desarrollo Sostenible y con informe previo de la Comisién de Nombramientos.

Inditex — El Reglamento de la Comisidn de Auditoria y Cumplimiento establece que la Comision
debe informar la propuesta de nombramiento del Director/a de Compliance (art. 11.e). La
memoria 2024, ademads, confirma que el “control ultimo” de la funcién de Compliance depende
del Consejo y que, en érganos afines (Comité de Etica), los miembros son designados por el

Consejo previo informe de la Comision.

Indra — El Reglamento del Consejo y el Reglamento de la Comisién de Auditoria y Control prevén
que la Comisién informa y propone al Consejo el nombramiento de la Directora de Cum-
plimiento (asi como su cese), explicitando la competencia del 6rgano de administracién en

el nombramiento.

Inmobiliaria Colonial — La Memoria Compliance 2024 sefiala que el nombramiento del CCO
fue aprobado por el Consejo de Administracién, a propuesta de la Comisién de Auditoria y
Control, dejando constancia publica de la competencia del Consejo en el nombramiento. Como

mejora, seria recomendable elevar esta préctica a una norma publica (politica o reglamento).

Mapfre — La normativa interna recogida en el Reglamento del Consejo y reflejada en el Infor-
me del Comité de Auditoria y Cumplimiento establece que dicho Comité propone la seleccién
y el nombramiento del maximo responsable de compliance e informa al Consejo sobre estas

decisiones.

Naturgy — El Reglamento de la Comisién de Auditoria y Control y la Politica de Compliance

atribuyen al Consejo, a través de la Comision, la seleccién y el nombramiento del respon-
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sable de compliance, asi como la supervision de la independencia de la unidad que ejerce

la funcién.

Teleféonica — El Informe Anual de Gestién Consolidado 2024 indica que el nombramiento del
Chief Compliance Officer es competencia del Consejo de Administracién de Telefénica, S.A.,
a través de la Comision de Auditoria y Control, estableciendo la dependencia jerdrquica y

el canal de reporte.

En los casos valorados como cumple parcialmente, la evidencia publica no acredita de for-
ma expresa que el Consejo de Administracion, con intervencién de su comisién, tenga la
competencia de nombramiento (y, en su caso, destitucién) del responsable de compliance
para el conjunto de la funcién. Las causas tipicas son: falta de identificacidn del érgano
concreto, ausencia de norma publica que lo establezca o limitaciéon a un ambito parcial

(p. €j., penal/antisoborno).

CaixaBank — La Politica de Cumplimiento Normativo indica que “el nombramiento, cese, fi-
jacion de su remuneracién y la evaluacién del grado de consecucion de sus objetivos o retos
corresponderd a los 6rganos de gobierno correspondientes”, pero no identifica qué érgano

ostenta la competencia de nombramiento. Por ello, se valora como cumple parcialmente.

Redeia — En el 4mbito penal/antisoborno, el Consejo de Administracién designa un o6rga-
no colegiado de compliance (Comité de Cumplimiento Penal y Antisoborno) que reporta al
Consejo via la Comisién de Auditoria. Sin embargo, para el compliance general, aunque la
funcién existe como segunda linea y la Comisién de Auditoria la supervisa, no se identifica
el 6rgano (unipersonal o colegiado) ni su régimen de nombramiento por el Consejo. En

consecuencia, el cumplimiento es parcial.

Buena practica

Nombramiento y evaluacion del responsable de Cumplimiento en Bankinter

En Bankinter, el nombramiento y la evaluacién del responsable de Cumplimiento se sittan
explicitamente bajo la supervisiéon de la Comisién de Riesgos y Cumplimiento del Consejo,
lo que refuerza su independencia, rango interno y acceso directo al érgano de gobierno.
De acuerdo con el marco de competencias de la Comisién, esta aprueba el nombramiento y

el cese del responsable de la funcién de Cumplimiento Normativo (Reglamento, art. 14.f),
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define su marco operativo al aprobar las politicas clave, el Estatuto de la Funcién y el
Reglamento del Comité de Cumplimiento (arts. 14.a y 14.d), y somete la funcién a eva-
luacién continuada mediante la aprobacién del Informe Anual de Cumplimiento y de los
planes anuales de supervisién y formacién, siendo ademdas informada del resultado de la
evaluacién anual del riesgo de cumplimiento y de eventuales irregularidades relevantes
(arts. 14.b, 14.c y 14.e-h). Esta independencia es mayor porque el nombramiento y el cese
del responsable de Cumplimiento los aprueba directamente una comisién especializada, no
ejecutiva y mayoritariamente independiente (arts. 14.f y 5), en lugar del Consejo —donde
también hay consejeros ejecutivos y dominicales—, como sucede con la funcién de gestién
de riesgos (art. 12.1); asi se minimizan conflictos de interés y se protege la autonomia de
Cumplimiento. Este disefio —nombramiento y cese centralizados en la Comisién, acceso
directo al Consejo, evaluacién anual documentada e informacién periédica— se alinea con
las directrices de la EBA y constituye una buena practica porque asegura la idoneidad del
titular, la independencia efectiva de la funcién y una rendicién de cuentas continua basada

en evidencias.

2.4. Informe anual

En 2025, solo el 11% de las compaiifas cumple totalmente, el 11% alcanza un cumplimiento
parcial y el 77% no cumple. En comparacién con 2024, el cumplimiento total mejora tres
puntos porcentuales. Ademds, este afio se incorporan ACS e Inmobiliaria Colonial al grupo
de compafiias que publican un informe especifico, sumandose a Enagéas e Iberdrola. Es una

muy buena noticia que otras dos empresas del IBEX 35 adopten esta buena practica.

Criterio operativo del indicador 2.4. La empresa debe publicar un informe anual del respon-
sable de compliance, dirigido al érgano de gobierno, que resuma la actividad del sistema en
el ejercicio. Se considera cumple cuando existe un documento o seccién identificada como
informe de la funcién/6rgano de compliance (o denominacién equivalente) correspondiente a
un ejercicio concreto y con un resumen de las actividades y resultados del sistema. Se consi-
dera cumple parcialmente cuando solo hay referencias parciales o genéricas en otros informes
(por ejemplo, EINF/memoria) o un informe de un érgano afin que no cubre el sistema en
su conjunto o no estd anualizado. Se considera no cumple cuando no existe informe publico

atribuible a la funcion de compliance.

e Cumplen (4): ACS, Enagas, Iberdrola e Inmobiliaria Colonial.

¢ Cumplen parcialmente (4): Acerinox, Cellnex Telecom, Mapfre y Redeia.
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e No cumplen (27): Acciona, Acciona Energia, Aena, Amadeus, ArcelorMittal, Banco Sa-
badell, Banco Santander, Bankinter, BBVA, CaixaBank, Endesa, Ferrovial, Fluidra, Gri-
fols, IAG, Inditex, Indra, Logista, Merlin Properties, Naturgy, Puig, Repsol, Rovi, Sacyr,

Solaria, Telefénica y Unicaja.

ISO 37301 enfatiza la evaluaciéon del desempefio y la revisién por la direccion y el érgano
de gobierno. Un informe anual especifico del responsable de compliance, con sintesis de ac-
tividades y resultados del sistema, fija un ciclo de rendicién de cuentas, asegura el reporte
directo al 6rgano de gobierno y facilita decisiones informadas sobre prioridades, recursos
y mejoras. Su publicaciéon como documento diferenciado eleva la transparencia y permite a

los grupos de interés entender qué se ha hecho, qué se ha detectado y qué se va a mejorar.

A modo de introduccién, los cuatro informes que cumplen ilustran enfoques complementa-
rios: Enagds presenta una visién integral con indicadores operativos del sistema; Iberdrola
destaca por su alcance corporativo, métricas exhaustivas y verificacién externa de deter-
minados datos; e Inmobiliaria Colonial documenta el refuerzo de la independencia de la

funcién y una rendicion clara de cuentas al érgano de gobierno.

ACS — Informe anual de transparencia de actividades de Compliance 2024. Documento que
detalla la reconfiguracién del Comité de Gobernanza y Compliance (noviembre de 2024),
ampliando su alcance a IA, ciberseguridad, sostenibilidad y privacidad, con una composicion
reforzada. Cubre la renovacién de certificaciones (UNE 19601, ISO 37301, ISO 37001, UNE
19602, UNE 19603), la actualizacién del Mapa de Riesgos (incluyendo ciberseguridad, IA,
sostenibilidad y tributario) y la revisién de normativa interna en cuatro dreas clave. Destaca
un programa de formacién intensivo y segmentado (online y presencial) sobre Compliance
penal, tributario, antisoborno, sostenibilidad y ciberseguridad. E1 Canal Etico, moderniza-
do con un nuevo proveedor, recibié cuatro comunicaciones en 2024 (una investigada por
externos y archivada sin infraccién). Se implementaron mejoras de auditorias externas y
se mantuvo el Global Compliance Report. Sin incidentes relevantes detectados. El Plan de
Trabajo 2024 se cumplié satisfactoriamente, con un presupuesto de Compliance para 2025
de 602.835 € (+19,4).

Enagas — Informe de actividades 2024 del Comité de Cumplimiento Etico (18 de febrero de
2025). Informe completo y diddctico que cubre: mandato, composicién e independencia;
reportes al consejo via la Comisién de Auditoria y Cumplimiento (cuatro comparecencias
en 2024); presupuesto y recursos; certificaciéon ISO 37001 antisoborno; mapa y gestién de

riesgos; normativa del modelo; diligencia debida interna y a terceros; separacién de activida-
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des; formacién (ratios de finalizacién >93% en Cédigo Etico y >97% en modelos de delitos/
corrupcion); campafias de concienciacion; sistema interno de informacién con datos (cinco
comunicaciones; tiempo medio de resolucién <48 dias); y una seccién de supervisién con

indicadores de actividad e indicadores de riesgo.

Iberdrola — Informe de transparencia de los sistemas de cumplimiento del Grupo (abril de
2025, con informe de procedimientos acordados de KPMG). Alcance corporativo con sélida
trazabilidad y evidencias verificadas por terceros sobre indicadores clave: 12 millones de
euros de presupuesto y 61 profesionales dedicados; 131 comparecencias de responsables
de compliance ante 6rganos de gobierno; 1.903 controles ejecutados y 4.184 evidencias de
funcionamiento; 5.817 evaluaciones de terceros; 5.841 comunicaciones al sistema interno
de informacién (4.093 denuncias; 3.299 admitidas; 818 medidas disciplinarias, mayorita-
riamente a proveedores); formacién y comunicacién con métricas; encuestas de cultura
ética; auditorias internas y externas (UNE 19601, ISO 37001); verificacién del Reglamento
Interno de Conducta (RIC) y auditorfa técnica del canal de denuncias. Conjunto ejemplar

por transparencia y medicion.

Inmobiliaria Colonial — Memoria Anual Compliance 2024 (aprobada por la Comisién de
Auditoria y Control el 21 de enero de 2025). Documento centrado en 2024 que detalla el
cambio estructural y el refuerzo de independencia con el nombramiento de un Chief Com-
pliance Officer por el Consejo (septiembre de 2024); prioridades, actividades y seguimiento
normativo; gestion del sistema interno de informacién (sin comunicaciones en 2024); pre-
vencién penal y prevencion de blanqueo de capitales y financiacién del terrorismo; privaci-
dad y proteccién de datos (Reglamento General de Proteccién de Datos, RGPD) con panel
de métricas; formacién y campailas de concienciacién; y recursos especificos (presupuesto
aprobado y ejecucién por lineas de trabajo). Aporta aprobacién formal y una rendicién de

cuentas clara al érgano de gobierno.

En esta evaluacién, cumple parcialmente se aplica a las compafifas que declaran elaborar un
informe anual de compliance dirigido al 6rgano de gobierno, pero no publican el documento
ni ofrecen una sintesis verificable de su contenido. En esta situacion se encuentran Acerinox,

ACS, Cellnex Telecom, Mapfre y Redeia.
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Grafico 3. Porcentaje de cumplimiento del drea Responsable de compliance
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3. Formacioén y concienciacién

3.1. Formacién

El indicador de Formacion muestra un grado de madurez alto y un avance muy destacado
respecto al afio anterior. En 2025, el 88% de las compafifas cumple totalmente, el 9% cumple
parcialmente y el 3% no cumple. La mejora interanual en el cumplimiento total del indicador
es de 35 puntos porcentuales (del 54% en 2024 al 89% en 2025).

Como evolucidén destacable, las compafiias ofrecen mds detalles sobre su actividad formati-
va. Este progreso es clave: el compliance no se apoya inicamente en controles o exigencias
externas, sino en convicciones y hébitos de quienes toman decisiones. La competencia ética
se entrena y se aprende en la practica; la exposicion regular a contenidos de integridad y
su aplicacién en situaciones reales fortalecen el juicio y orientan la conducta. Por ello, la
formacién —especialmente la adaptada a roles y riesgos— se consolida como un pilar del

modelo de compliance y gana relevancia en contextos de mayor incertidumbre.

Criterio operativo del indicador 3.1: la empresa debe hacer publico el plan anual de formacién
sobre el programa de compliance, especificando el contenido de la formacién impartida y el
numero de empleados asistentes. Se considera cumple cuando, para el ejercicio, publica un

documento o seccién que identifica los contenidos (temas o cursos) e informa del nimero
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de asistentes. Se considera cumple parcialmente cuando solo publica uno de los dos elementos
o la mencioén es genérica sin detallar contenidos o asistentes. Se considera no cumple cuando

no existe informacién publica aplicable.

e Cumplen (31): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, ArcelorMittal,
Banco Sabadell, Banco Santander, BBVA, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagds, Endesa,
Ferrovial, Fluidra, Grifols, IAG, Iberdrola, Inditex, Indra, Inmobiliaria Colonial, Logista,
Mapfre, Naturgy, Redeia, Repsol, Sacyr, Solaria, Telefénica y Unicaja.

Cumplen parcialmente (3): Bankinter, Puig y Rovi.

e No cumplen (1): Merlin Properties.

Las compailias valoradas como cumple parcialmente publican referencias genéricas a planes
o actividades de formacién, pero no detallan alguno de los dos elementos exigidos por el
indicador: los contenidos impartidos y el numero de empleados asistentes. En el caso de
Merlin Properties, no se publica informacién sobre las actividades de formacién, por tanto,

no cumple.

3.2. Concienciacion
El indicador de concienciacién muestra una mejora muy significativa frente a 2024. En 2025,
el 60% cumple totalmente, el 26% cumple parcialmente y el 14% no cumple. La mejora in-

teranual en el cumplimiento total del indicador es del 46%.

Criterio operativo del indicador 3.2: la empresa debe hacer publicas las campafias de
concienciacién o sensibilizacién sobre su politica y programas de compliance. Se consi-
dera cumple cuando, para el ejercicio, publica campafias o acciones concretas identifi-
cando al menos su tema o mensaje y el formato o canal utilizado. Se considera cumple
parcialmente cuando solo hay referencias genéricas a campaflas sin ejemplos verificables
o sin describir el tema/mensaje. Se considera no cumple cuando no existe informacién

publica al respecto.

e Cumplen (21): Acciona, Acciona Energia, Banco Santander, CaixaBank, Cellnex Telecom,
Enagds, Endesa, Ferrovial, Iberdrola, Inditex, Indra, Inmobiliaria Colonial, Logista,
Mapfre, Naturgy, Puig, Redeia, Repsol, Rovi, Sacyr y Telefonica.

e Cumplen parcialmente (9): Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, Banco Sabadell, Bankinter,
BBVA, Fluidra y Unicaja.

e No cumplen (5): ArcelorMittal, Grifols, IAG, Merlin Properties y Solaria.
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Las compafiias valoradas como cumple parcialmente mencionan campafias de conciencia-
cidn, pero sin ejemplos verificables: no identifican el tema o mensaje y el formato/canal,
o las confunden con acciones formativas sin evidencias propias. En las clasificadas como

no cumple, no se publica evidencia de campafias de concienciacion durante el ejercicio.

3.3. Formacion del Consejo de administracion
El nuevo indicador sobre Formacion del Consejo presenta un nivel de cumplimiento todavia
limitado en su primer afio de evaluacion. En 2025, el 23% cumple totalmente, el 17% cumple

parcialmente y el 60% no cumple.

Criterio operativo del indicador 3.3: la empresa debe detallar publicamente la formacion
en ética y compliance dirigida a los miembros del consejo de administracién en el ejercicio,
indicando los contenidos impartidos y dejando constancia expresa de que la formacidén se ha
dirigido al consejo. Se considera cumple cuando se identifican los contenidos y se acredita
que la formacién fue impartida al consejo (por ejemplo, sesiones especificas del consejo o
participacién del consejo en un programa). Se considera cumple parcialmente cuando solo
se cumple uno de los dos elementos: se alude a formacién del consejo sin detallar conte-
nidos, o se detallan contenidos sin dejar constancia de que fueron dirigidos al consejo (p.
ej., informacién agregada con la alta direccién). Se considera no cumple cuando no existe
informacién publica aplicable. Buena préctica de transparencia (no exigible): informar del

numero o porcentaje de consejeros asistentes o la relaciéon nominal de asistentes.

e Cumplen (8): ACS, Banco Santander, CaixaBank, Ferrovial, Iberdrola, Inditex, Repsol
y Unicaja.
Cumplen parcialmente (6): Bankinter, BBVA, Enagds, Mapfre, Puig y Sacyr.

e No cumplen (21): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, Aena, Amadeus y ArcelorMittal,
Banco Sabadell, Cellnex Telecom, Endesa, Fluidra, Grifols, IAG, Indra, Inmobiliaria

Colonial, Logista, Merlin Properties, Naturgy, Redeia, Rovi, Solaria y Telefdénica.

Aunque es un indicador nuevo y el nivel de cumplimiento adn es limitado, ya hay compafiias
que reportan con buen nivel de detalle. A continuacion, sintesis por compafiia, destacando

contenidos y, cuando consta, asistencia del Consejo:

ACS — Informe Integrado 2024 (p. 110). Se describen médulos especificos y formacién seg-
mentada en materias de compliance (tributario, penal y antisoborno conforme a UNE 19601
e ISO 37001) y ciberseguridad, combinando online y presencial. No consta el nimero de

consejeros asistentes.
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Banco Santander — Informe Anual 2024. Formacion especifica para el Consejo en éti-
ca, cumplimiento y sostenibilidad, con sesiones sobre novedades regulatorias y mejores
précticas. Se confirma la participacién de los consejeros, sin identificacién nominal ni

desglose por sesion.

CaixaBank — Informe de Gestién Anual Consolidado 2024 (p. 461). Se especifica, dentro de la
formacion en el drea de compliance, que el consejo de administracion recibié una formacién

especifica de Novedades Regulatorias

Ferrovial — Informe Anual Integrado 2024 (p. 59) y Corporate Governance Report 2024
(p. 214). Formacién especifica para el Consejo (actualizacién del Cédigo Etico y politicas
de cumplimiento). En 2024 se imparti6 una sesién monografica sobre novedades normativas,
riesgos penales y responsabilidad de administradores, con expertos externos. No se precisa

la asistencia del Consejo.

Iberdrola — Informe de Transparencia de los Sistemas de Cumplimiento 2024 (p. 40). Sesién
monografica al Consejo (22/10/2024) sobre Ley 2/2023, diligencia debida y riesgos éticos
de la IA, impartida por la directora de la Unidad de Cumplimiento, con asistencia de todos

los miembros. Formacién obligatoria con seguimiento individualizado.

Inditex — Informe de Sostenibilidad 2024. Formacion especifica para todos los consejeros en
ética y compliance (cultura ética, riesgos penales, responsabilidad de administradores) con
periodicidad. En 2024 se celebraron dos sesiones monograficas: actualizacion del Cédigo de

Conducta y nueva normativa europea de proteccién de informantes.

Repsol — Informe de Gestién Integrado 2024 (p. 199). Formacién especifica para el Consejo
en compliance (prevencién penal, derecho de la competencia, responsabilidades legales),

con detalle de contenidos, metodologia y periodicidad. No consta la asistencia del Consejo.
Unicaja — Informe RSC 2024 (p. 63). Formacién especifica para el Consejo en ética y

compliance, se describen contenidos y la asistencia del Consejo, sin relacién nominal de

asistentes.
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Buena practica

Iberdrola — Formacion del Consejo en Compliance

La mejor practica en formacién de compliance del Consejo la presenta Iberdrola. Su mo-
delo se articula mediante un Plan Global de Formacidn de Cumplimiento que incluye un
itinerario especifico para consejeros y prevé sesiones periddicas a los érganos de gobierno,
planificadas anualmente en coordinacién con Personas y Organizacién. La imparticién com-
bina a la directora de Cumplimiento y expertos externos, utilizando formatos presenciales,
telematicos y online, y se integra en el circuito de gobernanza mediante comparecencias y
reporting a la Comisién de Desarrollo Sostenible y a la Comisién de Auditorfa y Supervision
del Riesgo. Existe evidencia concreta y reciente de ejecucién: el 22/10/2024 se impartié una
sesién al Consejo sobre la Ley 2/2023 relativa a informantes, las novedades en diligencia
debida en sostenibilidad y la supervisién de los riesgos éticos de la inteligencia artificial,
lo que demuestra foco temdtico propiamente de compliance, planificacién especifica para
consejeros y trazabilidad de la formacion dentro del sistema de supervisién. Como refe-
rencia complementaria, Inditex mantiene un esquema muy sélido de formacién continua
del Consejo a través de ITX Board Academy y la Comisién de Auditoria y Cumplimiento
supervisa la funciéon de Compliance, incluida la formacién y la concienciacién, aprobando
su plan y presupuesto. En 2024 el Consejo recibié sesiones sobre metodologia de gestion
de riesgos por escenarios, seguro D&O y sostenibilidad con asesores externos, si bien la
evidencia publicada es mds generalista y menos explicita respecto de sesiones de compliance

dirigidas especificamente al Consejo que en el caso de Iberdrola.

Las compafifas valoradas como cumple parcialmente lo son porque la evidencia publicada no
acredita alguno de los dos elementos exigidos: o bien no se detallan los contenidos impar-
tidos, o bien no consta de forma expresa que la formacién se dirigié al consejo de adminis-
tracion. La indicacién de fechas, modalidad y grado de asistencia mejora la transparencia,
pero su ausencia no modifica la calificacion si se cumplen los minimos. En las clasificadas
como no cumple, no existe informacién publica que acredite formacién del consejo en ética

y compliance durante el ejercicio.
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Grafico 4. Porcentaje de cumplimiento area de Formacidn y concienciacion
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4, Canal ético

4.1. Gestion

El indicador de Gestion del canal ético muestra un nivel de cumplimiento muy elevado y una
mejora clara respecto a 2024. En 2025, el 97% cumple plenamente, el 3% cumple parcialmen-
te. Frente a 2024 (86% cumple), la mejora interanual en el cumplimiento total del indicador
es de 11 puntos porcentuales. El avance se explica por una publicacién mds completa del

funcionamiento del canal y por su cobertura a terceros.

Esta mejora es coherente con la implantacion de la Ley 2/2023, reguladora de la proteccion
de las personas que informen sobre infracciones normativas y de lucha contra la corrupcion.
A medida que la ley se asienta, es logico que las empresas refuercen la informacién publica
sobre su canal ético o de informacién: explican con mayor detalle el procedimiento de ges-
tion, las garantias de confidencialidad y de no represalia, los plazos orientativos y el alcance

a terceros, elevando la transparencia y la confianza en el sistema.

Criterio operativo del indicador 4.1: la empresa debe hacer publico el procedimiento de
gestion del canal ético (sistema interno de informacién), es decir, la norma o seccién que
describa cdmo se reciben, tramitan, investigan y cierran las comunicaciones. Se considera
cumple cuando existe un documento o apartado publico identificable (por ejemplo, “Politica/
Procedimiento del canal ético” o “Politica del sistema interno de informacién”) que describe,
al menos, el flujo de gestién —recepcion/admisién, tramitacién/investigacién y cierre— e

indica los canales disponibles. Se considera cumple parcialmente cuando solo se publican da-
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tos de contacto o menciones genéricas al canal sin describir el procedimiento de gestién, o
cuando la norma existe pero no es accesible publicamente. Se considera no cumple cuando no
hay informacién publica aplicable. Se aceptan documentos integrados siempre que incluyan

de forma expresa el procedimiento.

e Cumplen (34): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, ArcelorMittal, Banco
Sabadell, Banco Santander, Bankinter, BBVA, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagds, Endesa,
Ferrovial, Fluidra, Grifols, Iberdrola, Inditex, Indra, Inmobiliaria Colonial, Logista, Mapfre,
Merlin Properties, Naturgy, Puig, Redeia, Repsol, Rovi, Sacyr, Solaria, Telefénica y Unicaja.
Cumplen parcialmente (1): IAG.

e No cumplen (0)

IAG — Cumple parcialmente: la web “Speak Up” y el Informe de Gobierno Corporativo 2024
acreditan la existencia y accesibilidad del canal y recogen principios (confidencialidad, po-
sibilidad de denuncias anénimas y proteccién frente a represalias), pero no se publica una
norma o procedimiento publico que describa el flujo de gestién del canal (recepcién/admi-
sién, tramitacién/investigacion y cierre). Por ello no alcanza cumple. La publicacién de dicho

procedimiento reforzaria la transparencia y la confianza de los usuarios.

4.2. Resultados

El indicador de Resultados del canal ético presenta un nivel de cumplimiento medio y una ligera
caida respecto a 2024. En 2025, el 63% cumple totalmente, el 23% cumple parcialmente y el
14% no cumple. Frente a 2024 (71% cumple), la variacién interanual es pequefia (-5 puntos

porcentuales) y no apunta a cambios de practica generalizados.

Criterio operativo del indicador 4.2: la empresa debe informar publicamente, para el ejerci-
cio, sobre las consultas y las denuncias recibidas, especificando su numero y su naturaleza
(tipologias o categorias). Se considera cumple cuando publica, al menos, el total de consultas
y el total de denuncias y un desglose por naturaleza de cada una. Se considera cumple par-
cialmente cuando solo publica el numero sin la naturaleza, solo la naturaleza sin los numeros,
o informa solo de uno de los dos (consultas o denuncias). Se considera no cumple cuando
no existe informacion publica aplicable. Como buena préctica no exigida, pueden incluirse

datos de admisién, estado, resolucién, medidas y tiempos de gestidn.
e Cumplen (22): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Banco Sabadell, Ban-

co Santander, BBVA, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagas, Ferrovial, Fluidra, Grifols,

Iberdrola, Inditex, Inmobiliaria Colonial, Logista, Mapfre, Puig, Redeia y Repsol.

43



TRANSPARENCIA Y BUEN GOBIERNO DE LAS PRACTICAS DE COMPLIANCE

Cumplen parcialmente (8): Amadeus, Bankinter, Endesa, IAG, Merlin Properties, Rovi,
Solaria y Telefénica.

e No cumplen (5): ArcelorMittal, Indra, Naturgy, Sacyr y Unicaja.

Respecto a 2024, empeoran Telefénica y Rovi (de cumple a cumple parcialmente) e Indra 'y
Sacyr (de cumple a no cumple), mejoran Cellnex Telecom e Inmobiliaria Colonial (de cumple

parcialmente a cumple) e IAG (de no cumple a cumple parcialmente).

Las compafiias valoradas como cumple parcialmente publican informacién genérica o incom-
pleta: por ejemplo, reportan solo el total agregado sin distinguir consultas y denuncias, o
no describen la naturaleza/tipologias. En las clasificadas como no cumple no se publica in-

formacion sobre los resultados del canal ético durante el ejercicio.

4.3. Medidas

En 2025, el 34% de las empresas cumple totalmente, el 23% cumple parcialmente y el 43% no
cumple. Introducido por primera vez en 2024, en 2025 se observa una mejora muy notable:
el porcentaje de empresas que cumplen aumenta en 31 puntos porcentuales y el de las que

no cumplen disminuye en 37 puntos porcentuales.

Junto con el indicador de Resultados (4.2), este indicador ayuda a verificar el funcionamiento
real del canal: no solo si existe, sino qué casos llegan y qué respuestas concretas se adop-
tan. Para seguir avanzando en transparencia, es recomendable que las empresas expliquen
de forma sencilla la relacién entre los tipos de casos comunicados y las medidas aplicadas,

indicando al menos el periodo al que corresponden.

Criterio operativo del indicador 4.3: la empresa debe informar publicamente de las ac-
ciones o iniciativas adoptadas como consecuencia de las consultas o denuncias recibidas
durante el ejercicio. Se considera cumple cuando describe de forma concreta actuaciones
realizadas (por ejemplo, medidas disciplinarias, mejoras de controles, cambios en politicas
o procedimientos, formacién especifica, rescisiéon de relaciones con terceros o acciones de
reparacion), aunque sea de manera cualitativa. Se considera cumple parcialmente cuando
la mencidn es genérica (“se adoptan medidas”) sin ejemplos verificables o sin vincularlas
a las consultas/denuncias del ejercicio. Se considera no cumple cuando no se informa de

acciones derivadas del canal

e Cumplen (12): Acerinox, ACS, ArcelorMittal, Banco Sabadell, Banco Santander, BBVA,

CaixaBank, Enagis, Ferrovial, Iberdrola, Inditex y Redeia.
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¢ Cumplen parcialmente (8): Acciona, Acciona Energia, Amadeus, Cellnex Telecom,
Endesa, Fluidra, Inmobiliaria Colonial y Grifols.

e No cumplen (15): Aena, Bankinter, IAG, Indra, Logista, Mapfre, Merlin Properties,
Naturgy, Puig, Repsol, Rovi, Sacyr, Solaria, Telefénica y Unicaja.

Buena practica

Medidas derivadas del canal de denuncias en CaixaBank

CaixaBank destaca por la trazabilidad explicita entre los casos gestionados a través del Sistema
Interno de Informacion (SlIl) y las medidas adoptadas, combinando acciones disciplinarias
con mejoras del entorno de control y dejando evidencia publica suficiente del ciclo completo.

En su Informe de Gestién Consolidado 2024 (seccién Gobernanza, pags. 443 y ss.)
describe que en 2024 recibié 101 comunicaciones, 46 fueron admitidas (45,5%). De las
40 finalizadas, en 4 se acreditaron incumplimientos (10% de las finalizadas), adoptdndose
medidas concretas y proporcionadas segln la tipologifa:

e Mala praxis en la comercializacién de productos: suspensiéon de empleo y sueldo.

e Mala praxis en la comercializacién de productos: amonestacién escrita.

e Conflictos de interés: amonestacién escrita.

Vulneracién del Cédigo Etico: aviso formal mediante reunién presencial (sin medida

disciplinaria adicional).

Ademas de las medidas disciplinarias, CaixaBank transforma lo aprendido en mejoras
estructurales: a raiz de las comunicaciones, ha implantado un procedimiento especifico
con el Servicio de Atencidn al Cliente (SAC) para canalizar y gestionar adecuadamente las
comunicaciones de clientes que llegan por cualquiera de las vias del canal de denuncias,
reforzando asi el control y la coherencia operativa.

La entidad refuerza la calidad del proceso con:

e Publicacién de motivos de inadmisién (p. ej., hechos no denunciables, falta de indi-
cios, asuntos judicializados), lo que incrementa la transparencia y la educacién de los
usuarios del canal.

e Proteccion activa del informante (confidencialidad, anonimato/no rastreabilidad y
prohibicién de represalias), con seguimiento personalizado y documentado de cada
comunicacion.

e Capacitacion especializada del equipo gestor y preandlisis por experto externo, con
sesiones periddicas para revisar volumetrias, criterios, conclusiones y mejoras del mo-

delo, y posibilidad de comparecencia ante los érganos de gobierno.
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Complementariamente, el canal de consultas y la plataforma de conflictos de interés
facilitan “medidas mitigadoras” preventivas (p. ej., pautas de actuacién ante simultanei-
dad de actividades o relaciones con vinculados), integrando la respuesta disciplinaria con
medidas correctivas y preventivas.

Por su claridad al vincular tipologias con medidas concretas, por incorporar mejoras
procedimentales derivadas de los casos y por la transparencia en la rendiciéon de cuentas
del ciclo del canal (admisién-investigacidon-resolucion-medidas-aprendizajes), CaixaBank

constituye una referencia sélida para el indicador 4.3.

Grafico 5. Porcentaje de cumplimiento drea Canal ético
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5. Gobierno

5.1. Informe de la Comisién de Auditoria

La implicacion del érgano de gobierno es esencial para la eficacia del sistema de compliance.
Los estandares internacionales —como ISO 37301 (sistemas de gestién de compliance) e
ISO 37001 (antisoborno)— subrayan el liderazgo y la supervisién del maximo érgano como
condicion para: fijar el “tono desde arriba”, asignar recursos adecuados, aprobar politicas y
objetivos, recibir informacion periddica y velar por la independencia y la mejora continua
de la funcién. Cuando el consejo (a través de su comisién) trata estos asuntos y escucha
al responsable de compliance, la organizacién demuestra control, coherencia y rendicién de

cuentas.
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En 2025, el 71% cumple totalmente, el 23% cumple parcialmente y el 6% no cumple. Frente
a 2024 (69% de cumplimiento total), la mejora interanual es ligera (+2 puntos porcentuales)

y desciende en 8 puntos porcentuales el no cumple .

Criterio operativo del indicador 5.1: el consejo de administracién, a través de la comisiéon
a la que haya delegado esta materia, debe reflejar en su informe anual de actividades del
ejercicio una descripcién de su labor de supervision del compliance y la asistencia del res-
ponsable de la funcién de compliance a sus reuniones. Se considera cumple cuando ese in-
forme (o documento publico equivalente de la comisién) incluye de forma explicita ambos
elementos. Se considera cumple parcialmente cuando solo consta uno de los dos (se describe
la supervision, pero no la asistencia, o viceversa). Se considera no cumple cuando no existe
mencion publica. No se exige cuantificar el numero de reuniones ni detallar el contenido de

cada comparecencia, su publicacién se valora como buena préctica no exigida.

e Cumplen (25): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, Banco Santan-
der, Bankinter, BBVA, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagas, Endesa, Fluidra, Iberdrola,
Inditex, Indra, Inmobiliaria Colonial, Logista, Naturgy, Puig, Redeia, Rovi, Telefoénica
y Unicaja.

Cumplen parcialmente (8): Banco Sabadell, Ferrovial, Grifols, IAG, Mapfre, Merlin Pro-
perties, Repsol y Solaria.

e No cumplen (2): ArcelorMittal y Sacyr.

5. 2. Conclusiones y propuestas

A diferencia del indicador 5.1, que comprueba la supervision formal (temas tratados y com-
parecencias), este indicador valora la proactividad y la capacidad de impulso del 6rgano de
gobierno. Lo que se busca es una toma de posicién clara y razonada: conclusiones sobre
como estd funcionando el sistema y qué mejoras se van a abordar, mds alld de enumerar

reuniones o actividades.

En 2025, el 9% de las empresas cumple totalmente, el 9% cumple parcialmente y el 82%
no cumple. Frente a 2024 (0% de cumplimiento total y 6% parcial), el avance es todavia
incipiente, pero indica que algunas comisiones empiezan a emitir juicios explicitos sobre el

estado y la evolucién del sistema.
Criterio operativo del indicador 5.2: el comité de auditoria debe incluir en su informe anual de

actividades las principales conclusiones y propuestas relacionadas con el area de compliance.

Se considera cumple cuando el informe recoge de forma explicita conclusiones (hallazgos,
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valoraciones o lecciones) y propuestas o recomendaciones sobre compliance. Se considera
cumple parcialmente cuando la referencia es genérica sin elementos identificables. Se consi-
dera no cumple cuando no hay mencién. No se exige detallar el seguimiento ni cuantificar

acciones. Su publicacion se valora como buena prdctica no exigida.

e Cumplen (3): Iberdrola, Indra y Inmobiliaria Colonial.
Cumplen parcialmente (3): Banco Santander, IAG y Puig.

e No cumplen (29): Acciona, Acciona Energia, Acerinox, ACS, Aena, Amadeus, Arcelor-
Mittal, Banco Sabadell, Bankinter, BBVA, CaixaBank, Cellnex Telecom, Enagis, Endesa,
Ferrovial, Fluidra, Grifols, Inditex, Logista, Mapfre, Merlin Properties, Naturgy, Redeia,

Repsol, Rovi, Sacyr, Solaria, Telefénica y Unicaja.

A continuacién, se comentan las compaifiias que alcanzan el cumple, destacando la existencia

explicita de conclusiones y propuestas sobre el drea de compliance.

Iberdrola — Memoria de Actividades de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento 2024. In-
cluye conclusiones sobre la eficacia del sistema, la adecuacién de controles y la evolucién
de riesgos, y recoge propuestas elevadas al Consejo: incremento de recursos de la Unidad
de Cumplimiento, actualizacién del Reglamento de la Comisién, aprobacién del plan de
actividades y presupuesto 2025 e incorporacién de nuevas funciones tras la reorganizacion
de Auditoria Interna y Riesgos. El informe documenta el seguimiento de estas propuestas,

evidenciando una orientacién a la mejora continua.

Indra — Informe anual de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento 2024. Contiene una valo-
racion explicita sobre la adecuacién y eficacia del sistema, junto con propuestas concretas
de actualizacion de politicas, adaptacién de planes y refuerzo de aspectos especificos del

modelo. En conjunto, refleja un enfoque operativo y de mejora continua.

Inmobiliaria Colonial — Informe anual de funcionamiento de la Comisién de Auditoria y Cum-
plimiento 2024 (apartados 4.4, 4.8 y 8). Recoge conclusiones sobre riesgos clave (terceros,
cadena de suministro, ciberseguridad) y formula propuestas de actualizacién de politicas y
procedimientos, asi como lineas de mejora para 2025 con seguimiento especifico. Incluye,
ademds, propuestas de actualizacién normativa (Cédigo de Conducta, Politicas de Derechos

Humanos, Conflictos de Interés) elevadas y aprobadas por el Consejo.
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Buena practica

Informe anual con conclusiones y propuestas en Compliance (Indra)

El Informe de Funcionamiento 2024 de la CAC de Indra no se limita a la supervisién, reco-
ge conclusiones y propuestas que se traducen en decisiones. Durante el ejercicio, la CAC
elevé al Consejo —que las aprobé— las actualizaciones del Cédigo Etico y de Cumplimiento
Legal, la Politica Anticorrupcién, la Politica del Canal Directo, el Reglamento de la Unidad
de Cumplimiento y los manuales PRP (Espafia) y PRDC (UE/Noruega). Asimismo, la propia
CAC aprobé el Protocolo de Gestién del Canal Directo y la actualizacidon de los manuales
de filiales internacionales, se actualizaron los mapas de riesgos penales y de competencia
con umbrales, y la CAC aprobé el plan trianual de la UC 2024-2026. En sintesis, el informe
documenta las propuestas, su aprobacién y el estado de implantacién. Inmobiliaria Colonial
en su informe 2024 también recoge conclusiones y propuestas en compliance elevadas y
aprobadas por el Consejo (p. e]., actualizacién del Cédigo Etico con referencias ESG), junto

con areas de mejora y seguimiento para 2025.

Grafico 6. Porcentaje de cumplimiento area Gobierno
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Conclusiones

1 La edicién 2025 consolida una mejora estructural y sostenida de la transparencia en com-
pliance: el grupo de empresas Transparentes se ha multiplicado desde 2021 y la opacidad
es ya residual (3%). El salto responde, sobre todo, a la estandarizacién de programas,
a una mejor gestion del canal y a la integracion del andlisis de riesgos en el ciclo de

gestidn.

2 Las compafifas siguen enmarcando el compliance dentro del Gobierno corporativo y
bajo el paraguas de ética e integridad, un enfoque apropiado que traslada la visién de
sistema y no solo de cumplimiento legal. La novedad de 2025 es el avance tangible de

la cultura: crece la formacién efectiva y, especialmente, las acciones de concienciacién.

3 En Politicas y procesos, el nucleo duro se generaliza: Programas (91% CT) y Riesgos
(97% CT) alcanzan madurez plena, el Cddigo permanece en 100%. Sin embargo, la
Verificacion externa del sistema general sigue siendo el punto débil (6% CT, 43% NC),

lo que limita la credibilidad ante terceros y el aprendizaje independiente.

4 La adopcién de una politica general de compliance continda al alza (40% CT, +6 pp),
seflal de mayor compromiso del 6rgano de gobierno. Aun asi, persisten diferencias entre
empresas con politica explicita y aquellas que distribuyen principios en documentos

dispersos.

5 La funcién de compliance gana reconocimiento formal: Identificacién (91% CT) y Nom-
bramiento por el Consejo (40% CT, +11 pp) mejoran. Persisten déficits en medios y
rendicién de cuentas: Recursos (77% NC) e Informe anual (77% NC) muestran que la
funcién “existe”, pero aun no cierra el ciclo con autonomia, dotacién y reporte regu-

larizado.

6 Formacién y concienciacion protagonizan el mayor salto del afio: Formacion (88% CT,
+35 pp) y Concienciacién (60% CT, +46 pp, fuerte caida del NC). El nuevo indicador
de Formacion del Consejo revela el reto pendiente (60% NC): para reforzar el “tono
desde arriba” es preciso visibilizar una capacitacion especifica, con contenidos y

evidencias.
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10

El Canal ético estd muy maduro en su gestién (97% CT). No obstante, los Resultados
ceden levemente y, aunque mejoran, las Medidas aun no son universales (34% CT).
La trazabilidad entre casos, investigaciones y decisiones (disciplinarias, correctoras o

de mejora) debe reforzarse con indicadores de eficacia y publicacién de aprendizajes.

El Gobierno corporativo avanza en supervision (71% CT en 5.1) pero adolece de delibe-
racion formal: solo el 9% emite Conclusiones y propuestas (5.2) con caracter operativo.
La clave es transformar la informacién en mandato: apetito de riesgo, prioridades,

recursos y planes de remediacion.

La panoramica sectorial confirma que la transparencia no depende del sector, sino del
disefio y la publicacién del sistema: hay Transparentes en 6 de 7 sectores y la opacidad
es excepcional. Las palancas diferenciales son internas: estandarizacidn, verificacion

independiente, formacion del Consejo y trazabilidad del canal.

Prioridades 2026: a) Verificacién independiente periddica del sistema general (p. ej.,
ISO 37301) con alcance, vigencia y seguimiento publicados; b) Dotacién efectiva de
recursos y autonomia de la funcién (presupuesto y personal con trazabilidad anual);
c) Métricas de eficacia del canal y de las medidas (tiempos, admisiones, tipologias,
acciones y aprendizajes); d) Formacién especifica del Consejo con contenidos y eviden-
cia publica; e) Informes anuales de la funcién de compliance y conclusiones operativas

del 6rgano de gobierno (mandatos y seguimiento).
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Recomendaciones

Verificacion externa del sistema general
Implantar certificaciéon ISO 37301 o aseguramientos equivalentes, con alcance, periodicidad

y hallazgos publicados. Evitar dependencias e independencias comprometidas.

Recursos y autonomia de la funcién
Publicar anualmente presupuesto y dotacién (equipo propio y apoyos), con evolucién y
desglose bdsico. Formalizar el nombramiento/cese por el Consejo con intervencién de su

comisién y acceso directo de la funcién al 6rgano de gobierno.

Informe anual de compliance
Publicar un informe especifico del ejercicio con actividades, resultados, brechas y plan de

mejora, alineado con ISO 37301 (revisién por la direccién/6rgano de gobierno).

Formacion del Consejo
Programar e informar sesiones anuales al Consejo sobre riesgos de compliance, tendencias re-

gulatorias y dilemas éticos (incluida IA), con contenidos, calendario y evidencia de asistencia.

Canal ético con trazabilidad de extremo a extremo
Publicar datos minimos homogéneos: consultas/denuncias (admisién, tipologias), tiempos
de gestiodn, resoluciones y medidas (disciplinarias, de control, formativas, contractuales),

y lecciones aprendidas.

Cultura y sensibilizacion continuas
Mantener campaflas segmentadas por riesgos/roles, conectadas al Cédigo y a casos reales,

con indicadores de alcance y eficacia (p. €j., recall de mensajes, cambios de conducta).

Integracion con el marco de riesgos (ERM)
Declarar apetito/tolerancia de riesgo de compliance, vincular mapa de riesgos con planes,

controles, formacién y auditoria, y reportar su evoluciéon a la comisiéon competente.

Actualizaciéon documental y control de versiones

Revisar y publicar politicas clave con fecha/version, alcance de grupo y referencias norma-

tivas/estandares; reforzar independencia en la arquitectura de gobernanza.
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Diligencia debida a terceros
Extender métricas y controles a cadena de suministro y socios (screening, evaluaciones,

cldusulas de integridad, remediacién), publicando indicadores bésicos.
Indicadores de eficacia y mejora continua

Complementar “existencia” con “desempefio”: KPIs de controles, formacién (finalizacion y

efectividad), investigaciones, reincidencia, correccién de brechas y auditorias de seguimiento.
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Ranking de transparencia y buen gobierno sobre las politicas
y practicas de compliance 2025

Iberdrola

TRANSLUCIDAS Este grupo esta formado por BBVA 22 65%
aquellas empresas que obtienen entre doce (12) B Sabadall 22 65%
y veintidés (22) puntos 0 Naturgy 3 62%
Repsol 21 62%

Indra 21 62%

11 Acciona 20 59%

Acciona Energfa 20 59%

Telefénica 20 59%

12 Aena 19 56%

Logista 19 56%

Puig 19 56%

13 Endesa 18 53%

Fluidra 18 53%

Bankinter 18 53%

Unicaja 18 53%

Rovi 18 53%
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