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Ley 5/2021, de 12 de abril (la “Ley”), por la que se modifica el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras normas financieras, en lo que
respecta al fomento de la implicacion a largo plazo de los accionistas en las

sociedades cotizadas.

Introduccion

El 13 de abril de 2021 se publicé en el Boletin Oficial del Estado la Ley 5/2021, de 12
de abril, por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (la “"LSC"), y otras
normas financieras, en lo que respecta al fomento de la implicacion a largo plazo de
los accionistas en las sociedades cotizadas y cuyo objeto principal es transponer al
ordenamiento juridico espanol la Directiva (UE) 2017/828 del Parlamento Europeo y
del Consejo de 17 de mayo de 2017 por la que se modifica la Directiva 2007/36/CE en
lo que respecta al fomento de la implicaciéon a largo plazo de los accionistas en las

sociedades cotizadas.

En la presente nota legal analizaremos las principales modificaciones, prestando
especial atencidn a las principales que afectan a las sociedades de capital no cotizadas,
y aquellas cuyas acciones estan admitidas a negociacion en Sistemas Multilaterales de

Negociacion.

Regulacion de juntas telematicas

En virtud de la citada Ley se modifica el articulo 182 LSC posibilitando a la totalidad
de las sociedades de capital la celebracién de juntas generales por medios telematicos
siempre que esté previsto estatutariamente, debiéndose garantizar la identidad de los

participantes.

La nueva regulacion exige que los administradores en la convocatoria de la junta deben
describir los plazos, formas y modos de ejercicio de los derechos de los socios que

hayan previsto para permitir el adecuado desarrollo de la junta.

En este anuncio de convocatoria, los administradores podran determinar que las

intervenciones y propuestas de acuerdos que tengan intencion de formular quienes
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vayan a asistir por medios telematicos, se remitan a la sociedad con anterioridad al

momento de la constitucién de la junta.

Las respuestas a los socios o sus representantes se deberan producir durante la propia

reunion o por escrito durante los siete dias siguientes a la finalizacion de la junta.

Se incluye el articulo 182bis LSC en el que se regula el régimen de aplicacién para la

celebracién de juntas integramente telematicas.

Se trata de un régimen opcional al que, si la sociedad se quiere acoger, debera realizar
la correspondiente modificacion estatutaria, aprobado con una mayoria de, al menos,

dos tercios del capital presente o representado en la reunion.

En el supuesto de que la sociedad apruebe este nuevo régimen para la celebracion de
juntas generales sin asistencia fisica de los socios o0 sus representantes es necesario

cumplir con los siguientes requisitos:

¢ Que la identidad y legitimacion de los socios y de sus representantes se halle
debidamente garantizada; y

e Que todos los asistentes puedan participar efectivamente en la reunién
mediante medios de comunicacion a distancia apropiados, como audio o video,
complementados con la posibilidad de mensajes escritos durante el transcurso
de la junta, tanto para ejercitar en tiempo real los derechos de palabra,
informacion, propuesta y voto que les correspondan, como para seguir las

intervenciones de los demas asistentes por los medios indicados.

Por lo anterior, los administradores tendran la obligacion de implementar las medidas
necesarias con arreglo al estado de la técnica y a las circunstancias de la sociedad,

especialmente el nUmero de sus socios.

El anuncio de convocatoria informara de los tramites y procedimientos que habran de
seguirse para el registro y formacién de la lista de asistentes, para el ejercicio por
estos de sus derechos y para el adecuado reflejo en el acta del desarrollo de la junta.
La asistencia no podra supeditarse en ningln caso a la realizacién del registro con una

antelacién superior a una hora antes del comienzo previsto de la reunion.

Las respuestas a los socios 0 sus representantes que ejerciten su derecho de

informacion durante la junta se regiran por lo previsto en el articulo 182 LSC.

La junta exclusivamente telematica se considerara celebrada en el domicilio social con

independencia de dénde se halle el presidente de la junta.
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Modificaciéon del Cédigo de Comercio

Se modifica también el articulo 49.6 del Codigo de Comercio por el cual se exige que
se informe en el Estado de Informacion No Financiera sobre los mecanismos y
procedimientos con los que cuente la empresa para promover la implicaciéon de los
trabajadores en la gestion de la compaiiia, en términos de informacién, consulta y

participacion.

Deberes de los Administradores y personas vinculadas

Otro de los puntos que viene a modificar la citada Ley es en relacidén con los deberes
de todo administrador en las sociedades de capital. En concreto, el deber de diligencia
recogido en el articulo 225.1 LSC se refuerza, estableciendo que los administradores
deberan desempenfar el cargo y cumplir los deberes impuestos por las leyes y los
estatutos con la diligencia de un ordenado empresario, teniendo en cuenta la
naturaleza del cargo y las funciones atribuidas a cada uno de ellos; y subordinar, en

todo caso, su interés particular al interés de la empresa.

Por otro lado, y en virtud de la nueva redaccién del articulo 231 LSC, se concretan y
amplian respecto de la redaccion anterior los sujetos que tendran la consideracién de

personas vinculadas tanto de los administradores personas fisicas como juridicas:
Personas vinculadas a los administradores:

1. A efectos de los articulos anteriores, tendran la consideracién de personas

vinculadas a los administradores:

a) El conyuge del administrador o las personas con analoga relacién de afectividad.

b) Los ascendientes, descendientes y hermanos del administrador o del céonyuge del

administrador.

c) Los cényuges de los ascendientes, de los descendientes y de los hermanos del

administrador.

d) Las sociedades o entidades en las cuales el administrador posee directa o
indirectamente, incluso por persona interpuesta, una participacién que le otorgue una
influencia significativa o desempefia en ellas o en su sociedad dominante un puesto en
el 6rgano de administracion o en la alta direccién. A estos efectos, se presume que

otorga influencia significativa cualquier participacién igual o superior al 10 % del
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capital social o de los derechos de voto o en atencidn a la cual se ha podido obtener,
de hecho o de derecho, una representaciéon en el érgano de administracion de la

sociedad.

e) Los socios representados por el administrador en el érgano de administracion.

2. Respecto del administrador persona juridica, se entenderdn gue son personas

vinculadas las siguientes:

a) Los socios que se encuentren, respecto del administrador persona juridica, en
alguna de las situaciones contempladas en el apartado primero del articulo 42 del

Codigo de Comercio.

b) Los administradores de derecho o, de hecho, los liquidadores y los apoderados con

poderes generales del administrador persona juridica.
¢) Las sociedades que formen parte del mismo grupo y sus socios.

d) Las personas que respecto del representante del administrador persona juridica
tengan la consideracién de personas vinculadas a los administradores de conformidad

con lo que se establece en el apartado anterior.

Operaciones vinculadas. Régimen aplicable a sociedades no cotizadas

En cuanto a las operaciones intragrupo sujetas a conflicto de interés (operaciones que
realice la sociedad con su sociedad dominante u otras del grupo) hay que destacar las

siguientes reglas, que se establecen en el nuevo art. 231bis:

% Todas estas operaciones intragrupo sujetas a conflicto de interés deberan
ser aprobadas por la junta general cuando por su propia naturaleza lo exija
la ley o cuando el importe total del conjunto de operaciones previstas en el
acuerdo o contrato marco sea igual o superior al 10% del activo total de la

sociedad.

% Para el resto de operaciones, Unicamente se requiere la aprobacion del

o6rgano de administracion.

% También cabe destacar con esta nueva reforma, queda eliminada la

obligacion de abstencion por parte de los consejeros de la matriz filial dado
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gue ahora la proteccidn de la filial y del resto de sus accionistas se realiza

a través de la inversién de la carga de la prueba en sede judicial.

Este nuevo régimen permite simplificar el régimen de aprobacién para
determinados tipos de operaciones recogidas en la Directiva (UE) 2017/828
para sociedades cotizadas, el 6rgano de administracién podra delegar la
aprobacion de operaciones intragrupo sujetas a conflicto de interés en
organos delegados o en miembros de la alta direccién siempre y cuando se
trate de operaciones celebradas en el curso ordinario de la actividad
empresarial, entre las que se incluiran las que resultan de la ejecuciéon de

un acuerdo o contrato marco, y concluidas en condiciones de mercado.

Para acogerse a este nuevo régimen simplificado, es necesario que con
caracter previo el drgano de administracion haya implantado un
procedimiento interno para la evaluacion periddica del cumplimiento de los

requisitos que permiten la delegacién.

Se amplian los supuestos de persona vinculada al administrador persona fisica

recogido en el articulo 231 LSC con la finalidad de recoger los supuestos de conflicto

indirecto o por cuenta ajena, incluyéndose en el nuevo articulo 529 vicies LSC los

siguientes casos:

Las sociedades en las que el administrador tenga, de forma directa o
indirecta, una participacién que le confiera una influencia significativa (mas
de un 10% del capital o de los derechos de voto o participacion que confiere
la presencia en el 6rgano de administracién), o desempene en ellas o en su
sociedad dominante un puesto en el 6rgano de administracion o en la alta
direccién; y

Los socios a los que el administrador represente en el érgano de

administracion.

Se recogen una serie de excepciones, no teniendo la consideracién de operaciones

vinculadas los siguientes supuestos:

a. Las operaciones realizadas entre la sociedad y sus sociedades
dependientes integramente participadas, directa o indirectamente,

sin perjuicio de lo previsto en el articulo 231 bis LSC.
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b. La aprobacién por el consejo de los términos y condiciones del
contrato a suscribir entre la sociedad y cualquier consejero que vaya
a desempefiar funciones ejecutivas, incluyendo el consejero
delegado, o altos directivos, asi como la determinacién por el consejo
de los importes o retribuciones concretas a abonar en virtud de
dichos contratos, sin perjuicio del deber de abstencién del consejero

afectado previsto en el articulo 249.3 LSC.

c. Las operaciones celebradas por entidades de crédito basandose en
medidas destinadas a la salvaguardia de su estabilidad, adoptadas
por la autoridad competente responsable de la supervision

prudencial en el sentido del Derecho de la Unién Europea.

d. Las operaciones que realice una sociedad con sus sociedades
dependientes o participadas, siempre que ninguna otra parte
vinculada a la sociedad tenga intereses en dichas entidades

dependientes o participadas.

Nuevo régimen legal de las sociedades cuyas acciones estan admitidas a

negociacion en Sistemas Multilaterales de Negociacion

El art. 3.aptdo 32 de la Ley objeto de analisis introduce una nueva disposicidon
adicional decimotercera en la LSC, estableciendo que también seran de aplicacién
los Capitulos II (Especialidades en materia de acciones), III (Especialidades en
materia de suscripcion de acciones), IV (Limite maximo de autocartera) y V
(obligaciones) del titulo XIV (Sociedades Andnimas Cotizadas) de la LSC a las
sociedades cuyas acciones estan admitidas a negociacion en Sistemas

Multilaterales de Negociacion.

Por otro lado, la disposicién adicional decimocuarta Aumentos de capital con oferta de
suscripcion previa a la cotizacion de la sociedad en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion establece que las normas contenidas en el Capitulo III

del Titulo XIV de la LSC se aplicardn a los aumentos de capital ofrecidos a una
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pluralidad de inversores y encaminados a incrementar la difusion de las acciones de la
sociedad con caracter previo a su admisién a negociacion en mercados regulados o su

incorporacion a sistemas multilaterales de negociacion.

Las referencias al valor razonable se entenderan hechas al precio fijado en la oferta
de suscripcidén, salvo que, por el reducido nimero de suscriptores o por otras
circunstancias, no esté justificado presumir que dicho precio se corresponde con el

valor de mercado.
Entrada en vigor

Todas las reformas comentadas en la presente nota entraran en vigor transcurridos
20 dias desde su publicacién el BOE (exceptuando la modificacién del articulo 49.6 del
Codigo de Comercio la cual entrara en vigor transcurridos 12 meses desde la

publicacién de la Ley en el BOE).

Madrid, 15 de abril de 2021
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