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El Temadela semana Las asignaturas pendientes de los consejos de las grandes cotizadas

La CNMYV podra recabar correos y llamadas
para probar si hay ‘accion concertada’ en Indra

Los expertos apelan a las ‘amplias facultades’ de supervision e inspeccion del organismo regulador

Rocio Casado MADRID.

Los despachos de abogados consul-
tados por elEconomista.es apelan al
buen hacer y al celo de la CNMV
para “analizar los movimientos en
el consejo” de Indra que han situa-
do al regulador en una posicién muy
dificil para salvar al Gobierno de
lanzar una costosa opa obligatoria
por el 100% de la tecnoldgica. El su-
pervisor, que tiene bajo escrutinio
el golpe de mano propiciado porla
Sepi en alianza con Sapa y Amber,
ha enviado al menos dos requeri-
mientos de informacién a Indra so-
bre los acuerdos adoptados en la
junta del 23 de junio, exigiendo que
agilice y amplie la documentacién
de cara ala investigacién abierta.
Para el bufete Araoz y Rueda la
prueba de un acuerdo verbal o ti-
cito en el contexto de una accion
concertada “es compleja, pero no
extremadamente dificil”. Alejan-
dro Ferniandez de Araoz, socio del
despacho, apunta a varias “venta-
jas” derivadas de la situacién en In-
dra. Por un lado, en base al articu-
10234 TRLMV (texto refundido de
la Ley del Mercado de Valores) “la
CNMYV dispone de amplias facul-
tades de supervision e inspeccion
de manera que podria llegar a re-
cabar de las partes afectadas copias
de correos electronicos cruzados y
listados de llamadas telefonicas”.
En cuanto a las pruebas de indicios,
en ausencia de prueba directa, re-
cuerda que “tanto el Tribunal Cons-
titucional como la Sala segunda del
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Otras actuaciones
pasadas como las de
Codere, SOS Cuétara
o la opa de Naturgy
vuelven ahoraalaluz
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Rodrigo Buenaventura, Presidente de la CNMV. A. marTIN

Tribunal Supremo han declarado
que la prueba indiciaria es suficien-
tey compatible con los derechos
fundamentales consagrados en la
Constitucion espariola. El citado ar-
ticulo 234 TRLMYV dice expresa-
mente que la CNMV podra “reque-
rir los registros telefonicos y de tra-
fico de datos de que dispongan las

personas o entidades a las que se
refiere el articulo 233.1 TRLMV.
Conforme alo dispuesto en la dis-
posicion adicional decimoquinta de
la Ley Organica de Protecciéon de
Datos, cuando no haya podido ob-
tener por otros medios la informa-
cién necesaria para realizar sus la-
bores de supervisién o inspeccion,
la CNMV podri, “en los términos
previstos en dicha disposicion, re-
cabar de los operadores los datos
que obren en su poder relativos a
comunicaciones electronicas que
resulten imprescindibles para el
ejercicio de dichas labores”. A tal
efecto, el 6rgano competente de la
CNMYV deberi solicitar la corres-
pondiente autorizacion judicial.

CONSEJEROS INDEPENDIENTES CESADOS O DIMITIDOS

CARMEN AQUERRETA

La consejera sefiala que su salida
del consejo de Indra estuvo rela-
cionado con dos factores: por su
interés en “buscar en Indra una
mayoria de consejeros realmente
independientes, con la capacidad
critica y experiencia profesional
necesaria”y por su rechazo “a cual-
quier tipo de accion que pudiera
implicar una minoria de facto de
dichos consejeros”.

ANA DEPRO

En la opinién de Pro, “son incier-
tos los motivos por los que tres ac-
cionistas (la Sepi, Sapay Amber)
votaron a favor de mi cese, pero si
parece que no ha sido por los mo-
tivos aducidos por Ambery que se
han incumplido las recomendacio-
nes sobre buen gobierno de la com-
paiiia en perjuicio de los accionis-
tas minoritarios, que son la mayo-
ria del accionariado”.

ENRIQUEDE LEYVA

El exconsejero recuerda que su ce-
se de Indra fue propuesto por Am-
ber Capital, empresa con la cual no
ha tenido ningtin tipo de relacion.
Segtin su criterio, los ceses respon-
den a dos cuestiones: “O bien los
accionistas que han votado a favor
de mi cese estiman que hago mal
mi labor como consejero o bien es-
timan que lo que hago no es bueno
parala compaiiia”.

fiiigo Gémez-Jordana, socio di-
rector de Alarde Abogados, con-
firma a este diario que “atin es pre-
maturo afirmar que la CNMV de-
ba obligar a lanzar una opa sobre
€1100% de Indra”. Como experto
en mercados de capitales, pone el
foco en los accionistas minorita-
rios “que han visto cémo sus titu-
los se han depreciado durante las
tdltimas semanas por una situacion
irregular desde el punto de vista
de las buenas précticasy el gobier-
no corporativo”. En su opinion, “no
es descartable que los accionistas
de la cotizada espanola estén re-
quiriendo al organismo regulador
que defienda sus intereses y pro-
mueva una opa obligatoria a un

ALBERTO TEROL

El exconsejero de Indra argumen-
6 que no existian motivos justifi-
cados paralos ceses y no reeleccio-
nes producidas que, en su opinion,
“solo se deben ala pretension de la
Sepi de conformar una nueva ma-
yoria en el consejo, al que se incor-
poren consejeros que no se opon-
gan a sus pretensiones, contando
para ello con el acuerdo el bloque
accionarial que aprobd su cese.

precio equitativo, como salida pa-
ra poder eludir la crisis de gobier-
no corporativo creada”.

Cuando el organismo presidido
por Rodrigo Buenaventura tome
unaresolucién, como en todo pro-
ceso administrativo, debera basar-
se en hechos que haya podido ve-
rificar, “lo que en muchas ocasio-
nes en este tipo de conductas no es
facil”, reconoce Ignacio Corujo, so-
cio director de mercados de capi-
tales de Dentons en Espana. “No
me cabe duda de que la CNMV ya
habrié solicitado a las partes impli-
cadas toda aquella informacién y
aclaraciones sobre sus actuaciones
para poder dilucidar sin dudas ra-
zonables la existencia o no de una
accion concertada para influir de
manera significativa en Indra”, ex-
plica. En su opinién, “todos los in-
dicios apuntan a la existencia de
una concertacion: los motivos adu-
cidos para los ceses 0 no renovaciéon
por un accionista reciente sin pre-
sencia en el consejoy que, por tan-
to, no tiene informacién de prime-
ra mano de su desempefio, las ma-
nifestaciones del propio represen-
tante de Amber en la junta, etc”.

Los expertos recuerdan que, aun-
que no existe jurisprudencia al res-
pecto, la CNMYV ya ha investigado
actuaciones como la opa de IFM so-
bre Naturgy o los casos protagoni-
zados por Codere y SOS Cuetara, “si
bien, hasta la fecha, el regulador no
se ha visto obligado a requerir a nin-
gun accionista el lanzamiento de
una opa por esos motivos”.

SILVIA IRANZO

La consejeraindependiente de In-
dra ha explicado, en la carta remi-
tida al secretario del consejo de In-
dra, que su dimisién viene motiva-
da por su desacuerdo con las deci-
siones de la Junta de Indra que bajo
su criterio, “suponen rebajar el es-
tandar de gobierno corporativo de
la compaiiia en perjuicio de lama-
yoria de los accionistas no repre-
sentados en el consejo”.
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