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[ MINISTERIO
DE JUSTICIA

ANTEPROYECTO DE LEY DE MODIFICACION DEL REAL DECRETO
LEGISLATIVO 1564/1989, DE 22 DE DICIEMBRE, QUE APRUEBA EL
TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS, PARA LA
TRANSPOSICION DE LA DIRECTIVA 2007/36/CE DEL PARLAMENTO
EUROPEO Y DEL CONSEJO, DE 11 DE JULIO DE 2007, SOBRE EL
EJERCICIO DE DETERMINADOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS DE
SOCIEDADES COTIZADAS.

EXPOSICION DE MOTIVOS

I

Esta Ley tiene por objeto la transposiciéon al ordenamiento espanol de la Directiva
2007/36/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 11 de julio de 2007, sobre el
ejercicio de determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas. La
Directiva tiene como finalidad facilitar y promover el ejercicio de los derechos de
informacién y voto de los accionistas de las sociedades cotizadas en el ambito
comunitario, de modo que sus disposiciones pretenden garantizar que las juntas
generales sean debidamente convocadas y que todos los documentos que deben
presentarse a las mismas estén disponibles a tiempo para que todos los accionistas, con
independencia de su lugar de residencia, puedan adoptar una decision razonada; suprimir
los obstaculos que dificultan el voto de los accionistas; remover los obstaculos legales
para la participacién electrénica en las juntas, a excepcion de los necesarios para la
verificacion de la identidad del accionista y la seguridad de las comunicaciones
electrénicas; permitir a los accionistas no residentes en el Estado miembro ejercer sus
derechos con la misma facilidad que los residentes, eliminando los obstaculos que
dificultan su acceso a la informacién y el ejercicio del voto sin necesidad de asistir
fisicamente a la reunién; regular otras formas de participacion del accionista en las juntas,
como la introduccién de nuevos puntos en el orden del dia de la reunidn, la presentacién
de propuestas de acuerdos sobre puntos del orden del dia o el ejercicio del derecho de
informacién sobre dichos puntos, y, en fin, suprimir los obstaculos que dificultan el
ejercicio del voto por representante para aquellos accionistas que optan por no acudir
fisicamente a la junta y que tampoco participan por medios telematicos.
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Las ultimas modificaciones del régimen de las sociedades cotizadas a través de la
Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, con el fin de reforzar la
transparencia de las sociedades anénimas cotizadas, y la Ley 19/2005, de 14 de
noviembre, sobre la sociedad anonima europea domiciliada en Espafa, han ido
modernizando el derecho de sociedades. Quedan, no obstante, algunos aspectos
necesitados de mejora, a los que atiende esta ley.

Ademas, se han producido en los Ultimos afos algunas propuestas normativas, que
no es posible ahora desatender: el “Informe del grupo especial de trabajo sobre buen
gobierno de las sociedades cotizadas”, de 19 de mayo de 2006, que aparte de armonizar
las recomendaciones de los conocidos informes Olivencia y Aldama sobre buen gobierno
de las sociedades cotizadas, formulé un conjunto de recomendaciones al Gobierno, y la
“Propuesta de Cddigo de Sociedades Mercantiles”, aprobada por la Seccion de Derecho
Mercantil de la Comisién General de Codificacion el 16 de mayo de 2002.

La Ley contiene cuatro articulos, una disposicién adicional y tres disposiciones
finales. En los tres primeros articulos se realizan sendas modificaciones de la Ley de
Sociedades Andnimas relativas a cuestiones muy concretas: el plazo para anunciar la
segunda convocatoria de una junta general que no se hubiera celebrado en primera
convocatoria y siempre que en el anuncio de esa primera convocatoria no se hubiera
previsto el dia de celebracién en segunda convocatoria (art. 98.3); la previsién de que en
las sociedades cotizadas no sera licito que los estatutos sociales limiten el numero de
votos que podra emitir un mismo accionista (art. 105.2) y algunas precisiones en el
derecho de informacion de los accionistas en relacion con las juntas generales (art. 112).

En el articulo cuarto se introduce en la Ley de Sociedades Anonimas, dentro del
Capitulo V, dedicado a las juntas generales, una nueva Seccion Segunda, titulada
«Especialidades de la junta general en las sociedades cotizadas», que, a su vez, se divide
en tres Subsecciones. En la primera Subseccion, se establece el ambito de aplicacion de
la nueva Seccidn, limitado a las juntas generales de la sociedades cotizadas,; se expresa
el principio de paridad de trato entre accionistas que se hallen en la misma posicién
respecto a la informacién, participacién y voto en la junta; se establecen algunas normas
especiales en materia de convocatoria de las juntas generales, de derecho de informacién
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de los accionistas, de participacion en las juntas por medios electrénicos, y se regula de
un modo especial la posicién juridica del intermediario financiero reconocido como
accionista. En la segunda Subseccidn, se establecen normas especiales para la
participacion en las juntas generales de las sociedades cotizadas por medio de
representante, entre las que destaca la regulacién especifica del conflicto de intereses del
representante. En la Subseccion tercera se establecen algunas especialidades sobre la
votacion en las juntas generales de las sociedades cotizadas.

En la disposiciéon adicional se afiaden dos parrafo en el articulo 100 de la Ley del
Mercado de Valores con la finalidad de articular un minimo régimen disciplinario para la
violacién de los deberes de las sociedades cotizadas de ofrecer a sus accionistas la
posibilidad de participar en las juntas generales por medios electronicos y de los deberes
de los representantes de atender las instrucciones de voto recibidas de los representados
cuando se encuentren en conflicto de intereses.

Articulo 1

Se modifica el apartado 3 del articulo 98 del Real Decreto Legislativo 1564/1989,
de 22 de diciembre, que aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas,
que queda redactado como sigue:

«3. Si la junta general debidamente convocada, cualquiera que sea su clase, no
pudiera celebrarse en primera convocatoria ni se hubiere previsto en el anuncio la fecha
de la segunda, la celebracion de ésta debera ser anunciada, con el mismo orden del dia y
los mismos requisitos de publicidad que la primera, dentro de los quince dias siguientes a
la fecha de la junta no celebrada y con diez dias, al menos, de antelacién a la fecha fijada

para la reunién.»

Articulo 2

Se modifica el apartado 2 del articulo 105 del Real Decreto Legislativo 1564/1989,
de 22 de diciembre, que aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Anonimas,

que queda redactado como sigue:

«Salvo en las sociedades cotizadas, los estatutos sociales podran limitar el numero
maximo de votos a emitir por un accionista o sociedades pertenecientes a un mismo
grupo.»

Articulo 3.
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Se modifica el articulo 112 del Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre que aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, que queda
redactado como sigue:

«1 Los accionistas podran solicitar de los administradores, acerca de los asuntos
comprendidos en el orden del dia, los informes o aclaraciones que estimen
precisos o formular por escrito las preguntas que crean pertinentes hasta el
séptimo dia anterior al previsto para la celebracion de la junta. Los administradores
estaran obligados a facilitar la informacion por escrito hasta el dia de la celebracion
de la junta de accionistas.

2. Durante la celebracién de la junta general, los accionistas podran solicitar
verbalmente las informaciones o aclaraciones que consideren convenientes acerca
de los asuntos comprendidos en el orden del dia y, en caso de no ser posible
satisfacer el derecho del accionista en ese momento, los administradores estaran
obligados a facilitar esa informacién por escrito dentro de los siete dias siguientes
al de la terminacion de la junta.

3. Los administradores estaran obligados a proporcionar la informacién solicitada al
amparo de los dos apartados anteriores, salvo en los casos en que, a juicio del
propio 6rgano, la publicidad de los datos solicitados perjudique el interés social. La
denegacion de la informacién no procedera cuando la solicitud esté apoyada por
accionistas que representen, al menos, el veinticinco por ciento del capital social.
Los estatutos podran fijar un porcentaje menor, siempre que sea superior al cinco
por ciento del capital social.»

Articulo 4

1. Se introduce en el Capitulo V del Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, que aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, una nueva
Seccion Segunda titulada "Especialidades de la junta general en las sociedades
cotizadas", con la siguiente redaccién.

«SECCION 22 ESPECIALIDADES DE LA JUNTA GENERAL EN LAS SOCIEDADES
COTIZADAS

Subseccién 12 Disposiciones generales
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Articulo 114 bis. Ambito de aplicacion.

La junta general de las sociedades andénimas domiciliadas en Espafa cuyas
acciones estén admitidas a negociacién en un mercado secundario oficial se regira por lo
establecido en esta Seccién y por las normas de la presente Ley y las demas que les
sean de aplicacion.

Articulo 114 ter. Igualdad de trato de los accionistas en la junta general.

La sociedad garantizara la igualdad de trato de los accionistas que estén en la
misma posicidn por lo que se refiere a la participacion y al ejercicio del derecho de voto en
la junta general.

Articulo 114 quater. Convocatoria de la junta.

Las juntas generales de la sociedad cotizada se convocaran conforme a las reglas
generales, debiendo publicarse el anuncio de la convocatoria en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil o en uno de los diarios de mayor circulaciéon en Espaia, en la pagina
web de la sociedad y en la de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Articulo 114 quinquies. Contenido del anuncio de convocatoria.

1. El anuncio de la convocatoria de junta general de sociedad cotizada, ademas de
las menciones legalmente exigibles con caracter general, expresara la fecha en la que el
accionista debera tener registradas a su nombre las acciones para poder participar y votar
en la junta general; el lugar y la forma en que puede obtenerse el texto completo de los
documentos y propuestas de acuerdo, y la direccion de la pagina web de la sociedad en
que estara disponible la informacioén.

2. Ademas, el anuncio debera contener una informacion clara y exacta de los
tramites que los accionistas deberan seguir para participar y emitir su voto en la junta
general, incluyendo, en particular, los siguientes extremos:

1° El derecho a solicitar informacién, a incluir puntos en el orden del diay a
presentar propuestas de acuerdo, asi como el plazo de ejercicio. Cuando se haga
constar que en la pagina web de la sociedad se puede obtener informacion mas
detallada sobre tales derechos, el anuncio podra limitarse a indicar el plazo de
gjercicio.
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2° El sistema para la emision de voto por representacion, con especial
indicaciéon de los formularios que deban utilizarse para la delegacién de voto y de
los medios que deban emplearse para que la sociedad pueda aceptar una
notificacién por via electrénica de las representaciones conferidas.

3° Los procedimientos establecidos para la emisién del voto a distancia, sea
por correo o por medios electronicos.

Articulo 114 sexies. Informacién general previa a la junta.

Desde la publicacién del anuncio de convocatoria y hasta la celebracion de la junta
general, la sociedad debera publicar ininterrumpidamente en su pagina web, al menos, la
siguiente informacion:

1°. El anuncio de la convocatoria.

2°, El nimero total de acciones y derechos de voto en la fecha de la convocatoria,
desglosados por clases de acciones, si existieran.

3% Los documentos que se presentaran a la junta general y, en particular, los
informes de administradores, auditor de cuentas y expertos independientes.

4° las propuestas de acuerdo o, en el caso de no existir, un informe de los
administradores comentando cada uno de los puntos del orden del dia. Se incluiran
también las propuestas de acuerdo presentadas por los accionistas a medida que

se reciban.

5° Los formularios que deberan utilizarse para el voto por representacion y a
distancia, salvo cuando sean enviados directamente por la sociedad a cada

accionista.
Articulo 114 septies. Ejercicio del derecho de informacién del accionista.

1. Ademas de lo previsto en el articulo 112, los accionistas podran solicitar a los
administradores por escrito hasta el séptimo dia anterior al previsto para la celebracion de
la junta o verbalmente durante su celebracién las aclaraciones que estimen precisas
acerca de la informacion accesible al publico que la sociedad hubiera facilitado a la
Comision Nacional del Mercado de Valores desde la celebracion de la dltima junta general
y acerca del informe del auditor.
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2. Los administradores no estaran obligados a responder a preguntas concretas de
los accionistas cuando la informacion solicitada esté a disposicion de todos los accionistas
en la pagina web de la sociedad bajo el formato “pregunta-respuesta”.

3. La solicitud de aclaraciones y el escrito que emita el 6rgano de administracion se
incluira como anejo del acta de la junta.

Articulo 114 octies. Participacion en la junta por medios electronicos.

1. Las sociedades cotizadas deberan reconocer a los accionistas el derecho a
participar y votar en la junta general por medios electrénicos.

2. Los estatutos regularan la forma de ejercicio de este derecho a través de todas o
alguna de las siguientes modalidades:

1°. La transmision en tiempo real de la junta general.

2°. La comunicacién bidireccional en tiempo real para que los accionistas puedan
dirigirse a la junta desde un lugar distante.

3° Un mecanismo para emitir votos bien antes, bien durante la junta general sin
necesidad de nombrar a un representante que esté fisicamente presente en la
junta.

2. La utilizacién de medios electrénicos para el ejercicio del derecho a participar y
votar en la junta general sélo podrd condicionarse a aquellas exigencias que sean
necesarias y proporcionadas para garantizar la verificacién de la identidad de los
accionistas y la seguridad de las comunicaciones electronicas.

Articulo 114 nonies. Intermediario financiero reconocido como accionista.

1. El intermediario financiero profesional a cuyo nombre figuren las acciones
debera solicitar de sus clientes las instrucciones precisas para el ejercicio del derecho de
voto. En el caso de no recibirlas, ejercitara el derecho de voto de la forma que considere

mas adecuada para el interés de cada uno de ellos.
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2. El intermediario debera notificar a la sociedad emisora una lista con la identidad
de cada cliente y el nimero de acciones respecto de las cuales pretende ejercitar el
derecho de voto por cuenta de cada uno de ellos.

3. En caso de instrucciones de voto diferentes, el intermediario podra ejercitar el
voto en sentido divergente.

4. El intermediario podra delegar el voto en el cliente o en la persona que éste
designe, sin que pueda limitarse el nimero de delegaciones otorgadas.

Subseccioén 22. Participacién en la junta por medio del representante
Articulo 114 decies. La representacion en la junta general de accionistas.

1. Las clausulas estatutarias que limiten el derecho del accionista a hacerse
representar por cualquier persona en las juntas generales seran nulas.

2. Los estatutos podran prohibir la sustitucion del representante por un tercero.

3. El representante emitira el voto con arreglo a las instrucciones del accionista al
que represente.

4. El representante deberd conservar las instrucciones de voto recibidas del
accionista durante un afio desde la celebracién de la junta.

Articulo 114 undecies. Nombramiento y revocacion del representante y notificacion
a la sociedad.

1. El nombramiento del representante por el accionista y la notificacion del
nombramiento a la sociedad podran realizarse por escrito o por medios electronicos.

2. La sociedad establecera el sistema para la notificacién electrénica del
nombramiento, con los requisitos formales, necesarios y proporcionados para garantizar
la identificacion del accionista y del representante.

3. Las disposiciones de este articulo seran aplicables a la revocacion del
nombramiento del representante.

Articulo 114 duodecies. Especialidades de la representacion.
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1. La representacion podra conferirse para todas las juntas que la sociedad celebre
en periodo no superior a cinco arnos.

2. La representacion podra conferirse exclusivamente para votar algunos de los
asuntos indicados en el orden del dia. En los asuntos para los que no se hubiese
conferido representacion, se entendera que el titular de las acciones se abstiene de
participar en la votacion.

3. En todo caso, el nimero de acciones representadas se computara para la valida
constitucién de la junta.

Articulo 114 terdecies. Conflicto de intereses del representante.

1. El representante no podra actuar en nombre del accionista cuando se encuentre
en conflicto de intereses con éste, a menos de recibir instrucciones precisas.

2. Antes de su nombramiento, el representante debera informar con detalle al
accionista de si existe situacion de conflicto de intereses. Si el conflicto fuera posterior al

nombramiento, debera informarle de inmediato y, en caso de no recibir instrucciones,
abstenerse de emitir el voto.

3. En especial, puede existir un conflicto de intereses a los efectos del presente
articulo, cuando el representante se encuentre en alguna de estas situaciones:

1°. Que sea un accionista de control de la sociedad o una entidad controlada por €l.

2°. Que sea un miembro del 6rgano de administracion, de gestion o de supervision
de la sociedad, o del accionista de control o de una entidad controlada por éste.

3°. Que sea un empleado o un auditor de la sociedad, o del accionista de control o
de una entidad controlada por éste.

4°. O que sea una persona fisica vinculada con las anteriores.

4. Se consideran personas fisicas vinculadas con el representante:
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1°. El cényuge o quien lo hubiera sido dentro de los dos afios anteriores, o las
personas que convivan con analoga relacion de afectividad o hubieran convivido
habitualmente con él dentro de los dos afios anteriores.

2° Los ascendientes, descendientes y hermanos del representante o de cualquiera
de las personas a que se refiere el nimero anterior.

3°. Los conyuges de los ascendientes, de los descendientes y de los hermanos del
representante.

Subseccién 32. Votacion de los acuerdos

Articulo 114 quaterdecies. Votacién separada y recuento.

1. La votacion de cada una de las propuestas de acuerdo sobre los asuntos que
figuren en el orden del dia o en su suplemento se efectuaran de forma separada

2. En relacién a cada propuesta de acuerdo sometido a votacion en la junta debera
hacerse constar en acta el nimero de acciones respecto de las cuales se hayan emitido
votos validos, la proporcidn de capital social representado por dichos votos, el nimero de
votos a favor y en contra de cada propuesto y, en su caso, el nimero de abstenciones.

3. En el recuento de la votacién, se computaran, en primer lugar, los votos emitidos
a distancia; y, en segundo lugar, los votos emitidos por los accionistas que asistan,
personalmente o por representacion, a la junta general.

Articulo 114 quinquiesdecies. Publicacion del resultado.

Dentro de los quince dias siguientes a la fecha de la celebracién de la junta
general, la sociedad publicara en su pagina web el resultado de la votacion de cada una

de las propuesta de acuerdo.»

2. La actual Seccién Segunda, referente a "Impugnacién de acuerdos sociales" y la
Seccién Tercera, "De los administradores"”, pasaran a ser, respectivamente, las Secciones

Tercera y Cuarta del indicado Capitulo V.

Disposicion adicional Gnica. Régimen disciplinario.
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Se anaden los parrafos b ter) y b quater) en el articulo 100 de la Ley 24/1988, de
28 de julio del Mercado de Valores, con la siguiente redaccion:

«b ter) Las sociedades cotizadas que no ofrezcan a sus accionistas ia posibilidad
de participar y votar en su junta general por medios electrénicos.

b quater) El incumplimiento de instrucciones de voto recibidas por las empresas de
servicios de inversién, otras entidades financieras, sus administradores o personas

vinculadas con ellas que actien como representante de accionistas en Ia junta general de
una sociedad cotizada estando en conflicto de intereses con ellos.

Disposiciéon final primera. Titulo competencial.

La presente Ley se dicta al amparo de lo dispuesto en el articulo 149.1, 62, 112 y
132 de la Constitucién.

Disposicion final segunda.- Incorporacién de la Directiva 2007/36/CE.
La presente ley tiene por objeto la incorporacién al ordenamiento juridico espaniol

de la Directiva 2007/36/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 11 de julio de 2007
sobre el ejercicio de determinados derechos de los accionistas de sociedades andnimas

cotizadas.

Disposicion final tercera. Entrada en vigor.

La presente ley entrara en vigor el 1° de enero de 2010.
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