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Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modificala Ley de
Sociedades de Capital parala mejora del gobierno corporativo

Publicada el dia 4 de diciembre entrara en vigor a los 20 dias de su publicacion, es decir, el dia
24 de diciembre de 2014.

Las modificaciones del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por
el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, que aqui se contienen pueden agruparse en
dos categorias: las que se refieren a la junta general de accionistas y las que tienen que ver
con el consejo de administracién.

Comenzando por las modificaciones relativas a la junta general de accionistas, se pretende
con caracter general reforzar su papel y abrir cauces para fomentar la participacion
accionarial. A estos efectos, se extiende expresamente la posibilidad de la junta de impartir
instrucciones en materias de gestion a todas las sociedades de capital, manteniendo en todo
caso la prevision de que los estatutos puedan limitarla. Asimismo, se amplian las competencias
de la junta general en las sociedades para reservar a su aprobacion aquellas operaciones
societarias que por su relevancia tienen efectos similares a las modificaciones estructurales.

En lo que respecta a los llamados derechos de minoria en las sociedades cotizadas, se
entiende conveniente rebajar el umbral necesario para que los accionistas puedan ejercer sus
derechos hasta el tres por ciento del capital social y se establece en mil el nUmero maximo de
acciones que los estatutos podran exigir para asistir a la junta general.

Siguiendo con la participacion de los accionistas en la junta general, la reforma trata de
garantizar que los accionistas se pronuncien de forma separada sobre el nombramiento, la
reeleccién o la separacion de administradores y las modificaciones estatutarias, y que puedan
emitir de forma diferenciada su voto. Ademas, se reforma el tratamiento juridico de los
conflictos de interés que en adelante pivotara sobre estos dos elementos: el primero consiste
en establecer una clausula especifica de prohibicion de derecho de voto en los casos mas
graves de conflicto de interés, para lo cual se propone generalizar a las sociedades andnimas
la norma actualmente prevista para las sociedades de responsabilidad limitada. El segundo se
refiere al establecimiento de una presuncion de infraccion del interés social en los casos en que
el acuerdo social haya sido adoptado con el voto determinante del socio o de los socios
incursos en un conflicto de interés.

Otros aspectos relevantes en el funcionamiento de la junta general son los de su
convocatoria y la adopcion de acuerdos. En este sentido, la Ley modifica la normativa
vigente para clarificar la informacién a publicar en relaciéon con las propuestas de acuerdo y
establece de forma expresa que el criterio de cOmputo de la mayoria necesaria para la valida
adopcién de un acuerdo por la junta general es la mayoria simple, despejando asi de forma
definitiva las dudas interpretativas que este articulo habia suscitado en la practica.

Un aspecto fundamental para el buen funcionamiento de las empresas y para el adecuado
equilibrio entre sus érganos de gobierno es la regulacion del derecho de informacion de los
accionistas. Si bien el régimen actual para el ejercicio de este derecho es, con caracter
general, adecuado, resulta sin embargo conveniente diferenciar entre las consecuencias
juridicas de las distintas modalidades de este derecho, asi como modular su ejercicio
atendiendo al marco de la buena fe. Ademas, y para el caso de las sociedades cotizadas, se
extiende el plazo en el que los accionistas pueden ejercitar el derecho de informacién previo a
la junta general hasta cinco dias antes de su celebracion.

Por lo que se refiere al régimen juridico de la impugnacion de los acuerdos sociales, se
han ponderado las exigencias derivadas de la eficiencia empresarial con las derivadas de la
proteccion de las minorias y la seguridad del trafico juridico. En consecuencia, se adoptan
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ciertas cautelas en materia de vicios formales poco relevantes y de legitimacion, para evitar los
abusos que en la préactica puedan producirse.

Al mismo tiempo, se unifican todos los casos de impugnacion bajo un régimen general de
anulacion para el que se prevé un plazo de caducidad de un afio. La Unica excepcion son los
acuerdos contrarios al orden publico, que se reputan imprescriptibles. En el caso de las
sociedades cotizadas, el plazo de caducidad se reduce a tres meses para que la eficacia y
agilidad especialmente requeridas en la gestién de estas sociedades no se vean afectadas.

En lo que respecta a la legitimacion y con el objetivo de evitar situaciones de abuso de
derecho, solo estaran legitimados para impugnar los accionistas que retinan una participacion
de minoria del 1 por ciento para las sociedades no cotizadas y del 0,1 por ciento para las
cotizadas. No obstante, la Ley permite que los estatutos sociales reduzcan estos umbrales y
ademas amplia el concepto de interés social, de forma que en adelante se entendera que se ha
lesionado el interés social cuando el acuerdo se impone de manera abusiva por la mayoria.

La experiencia adquirida en los Gltimos afios ha demostrado la importancia que un consejo de
administracion bien gestionado tiene para las empresas y, muy especialmente, para las
sociedades cotizadas. Se hace necesario por tanto regular ciertos aspectos a los cuales se
viene otorgando cada vez mayor relevancia, como son, por ejemplo, la transparencia en los
organos de gobierno, el tratamiento equitativo de todos los accionistas, la gestion de los
riesgos o laindependencia, participacion y profesionalizacién de los consejeros.

A estos efectos, junto a una tipificacion mas precisa de los deberes de diligencia y lealtad y
de los procedimientos que se deberian seguir en caso de conflicto de interés, la Ley
atribuye al consejo de administracion como facultades indelegables aquellas decisiones
que se corresponden con el nucleo esencial de la gestién y supervision. Asimismo, se
establece que el consejo de administracion debera reunirse, al menos, una vez al trimestre, con
la finalidad de que mantenga una presencia constante en la vida de la sociedad.

Por otro lado, se incorporan una serie de medidas dirigidas a contribuir al correcto
funcionamiento del consejo. Asi, se establece la obligacién de los consejeros de asistir
personalmente a las sesiones del consejo y, para evitar que se pueda debilitar la capacidad
efectiva de ejercicio de las facultades de supervision, se regula que, en caso de representacion
para la asistencia a un consejo, los consejeros no ejecutivos sélo podran delegar en otro
consejero no ejecutivo. Ademas se garantiza que todos los consejeros recibiran con antelacion
suficiente el orden del dia de la reunion y la informacion necesaria para la deliberacion y la
adopcién de acuerdos.

La composicién del consejo de administracién de las sociedades cotizadas ha sido una de las
cuestiones mas estudiadas por los expertos en gobierno corporativo. A este respecto dos son
las novedades que se prevén en la figura del presidente: se contemplan de forma expresa
sus funciones (ampliables por los estatutos y el reglamento del consejo) y se establece que,
cuando el presidente tenga la condicién de consejero ejecutivo, el consejo de administracion
debera nombrar necesariamente un consejero coordinador entre los consejeros independientes
que ejerza de contrapeso. Ademas, se regulan las funciones del secretario del consejo de
administracion, se definen las distintas categorias de consejeros, hasta ahora reguladas
mediante orden ministerial, y se limita el periodo maximo de mandato de éstos, que no debe
exceder de cuatro afios, frente a los seis que, con caracter general, se establecian
previamente.

Por otro lado, se prevé la posibilidad de que el consejo de administracién pueda constituir
comisiones especializadas, siendo obligatoria la existencia de una comisién de auditoria y de
una, o dos comisiones separadas, de nombramientos y retribuciones. En ambos casos, las
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comisiones estaran compuestas Unicamente por consejeros no ejecutivos, recayendo siempre
la presidencia en un consejero independiente.

Una novedad especialmente relevante es la regulacion de las remuneraciones de los
administradores. Distintos organismos internacionales han destacado la creciente
preocupacion por que las remuneraciones de los administradores reflejen adecuadamente la
evolucioén real de la empresa y estén correctamente alineadas con el interés de la sociedad y
Sus accionistas.

Para ello y en primer lugar, la Ley obliga a que los estatutos sociales establezcan el sistema
de remuneracion de los administradores por sus funciones de gestion y decision, con
especial referencia al régimen retributivo de los consejeros que desempefien funciones
ejecutivas. Estas disposiciones son aplicables atodas las sociedades de capital.

Por lo que se refiere a las sociedades cotizadas, se sometera a la junta general de
accionistas la aprobacion de la politica de remuneraciones, que tendra caracter
plurianual, como punto separado del orden del dia. En el marco de dicha politica de
remuneraciones, corresponde al consejo de administracién fijar la remuneracién de cada uno
de los consejeros. De esta forma se garantiza que sea la junta general de accionistas la que
retenga el control sobre las retribuciones, incluyendo los distintos componentes retributivos
contemplados, los parametros para la fijacién de la remuneracién y los términos y condiciones
principales de los contratos.

Finalmente, se ha considerado oportuno incluir un régimen transitorio para aquellas
novedades de mayor relevancia y que puedan requerir cambios estatutarios u
organizativos; y se ha modificado la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, para
atribuir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores las competencias necesarias para llevar
a cabo la supervision de algunas de las cuestiones que se introducen o se modifican en esta
Ley y que resultan de aplicacion a las sociedades cotizadas.

B.O.E. NUm. 293 jueves 4 de diciembre de 2014
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