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. DISPOSICIONES GENERALES

JEFATURA DEL ESTADO

13240 Ley 25/2011, de 1 de agosto, de reforma parcial de la Ley de Sociedades de
Capital y de incorporacion de la Directiva 2007/36/CE, del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 11 de julio, sobre el ejercicio de determinados derechos de
los accionistas de sociedades cotizadas.

JUAN CARLOS |
REY DE ESPANA

A todos los que la presente vieren y entendieren.
Sabed: Que las Cortes Generales han aprobado y Yo vengo en sancionar la siguiente
ley.

Preambulo

La presente Ley tiene por objeto, en primer lugar, la reduccidon del coste de
organizacion y funcionamiento de las sociedades de capital, la introduccion de algunas
normas de modernizacién del derecho de esta clase de sociedades, reclamadas
insistentemente por la practica, asi como la supresion de algunas de las mas injustificadas
diferencias entre el régimen de las sociedades anénimas y el de las sociedades de
responsabilidad limitada.

En segundo lugar, la presente Ley pretende la trasposicion a la legislacién interna de
la Directiva 2007/36/CE del Parlamento Europeo y el Consejo, de 11 de julio, sobre el
ejercicio de determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas. Desde la
primera perspectiva puede calificarse de ley de reforma parcial, mientras que desde la
segunda pertenece a la categoria de las leyes de incorporacién.

La reduccién de costes, en la linea que ya se ha plasmado en el Real Decreto-ley
13/2010, de 3 de diciembre, de actuaciones en el ambito fiscal, laboral y liberalizadoras
para fomentar la inversion y la creacion de empleo, se consigue mediante la eliminacion
de algunos requisitos de publicidad en prensa, oficial o privada, que si estuvieron
justificados en épocas pasadas, han perdido significado en la época presente. Entre las
medidas mas significativas destaca la relativa a la forma de convocatoria de la junta
general de socios, generalizando para las sociedades anénimas el régimen vigente para
las sociedades de responsabilidad limitada. Se suprime, asi, el caracter obligatorio de la
publicacién de la convocatoria en el «Boletin Oficial del Registro Mercantil» y en un diario
de los de mayor circulacién en la provincia en que esté situado el domicilio social, con las
dos Unicas excepciones de que las acciones emitidas sean al portador o de que se trate
de una sociedad cotizada.

Asimismo, se procede a la derogacién de la exigencia legal de que determinados
acuerdos de modificacion de los estatutos sociales tienen que anunciarse en periédicos
como requisito necesario para la inscripcién de esa modificacién en el Registro Mercantil.
También se suprime la exigencia de que la disolucion de la sociedad anénima se publique
en uno de los diarios de mayor circulacién en el lugar del domicilio social. Finalmente, se
elimina la obligacion de la publicacion en el «Boletin Oficial del Registro Mercantily,
durante el periodo de liquidacién de la sociedad anénima, del denominado estado anual
de cuentas.
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En esta linea de actuacion es igualmente importante la admisién de que los estatutos
de las sociedades andnimas, en lugar de una rigida estructura del 6rgano de
administracion, puedan establecer dos 0 mas modos de organizacion, facilitando asi que,
sin necesidad de modificar esos estatutos, la junta general de accionistas pueda optar
sucesivamente por aquel que considere preferible, lo que supone un ahorro de costes del
que hasta ahora sélo se beneficiaban las sociedades de responsabilidad limitada.

En materia de cuentas anuales, dos medidas vienen a reducir el coste de su depdsito,
facilitando el grado de cumplimiento de esta obligacion. Por un lado, la eliminacién del
requisito reglamentario de que la firma de los administradores tenga que ser objeto de
legalizacion. Y, por otro lado, la supresion de la publicacion en el «Boletin Oficial del
Registro Mercantil» del anuncio de las sociedades que hubieran cumplido con esa
obligacion de depdsito, de escasa utilidad desde la entrada en vigor de la Ley 19/1989,
de 25 de julio, de reforma parcial y adaptacion de la legislacion mercantil a las Directivas
de la Comunidad Econémica Europea (CEE) en materia de sociedades. Las actuales
posibilidades de acceso telematico al Registro Mercantil suplen las funciones que afios
atras podia cumplir la publicacién de las listas de sociedades que habian depositado las
cuentas anuales.

Y por lo que se refiere a la liquidacion, se pone fin a la exigencia de que, en la
liquidacion de las sociedades andnimas, los bienes inmuebles tuvieran que venderse en
publica subasta. Aunque la doctrina y la jurisprudencia han tratado de restringir el ambito
de este requisito, ya no existen argumentos para mantenerlo por mas tiempo.

De las normas de modernizacion del derecho de las sociedades de capital que la Ley
introduce —procedentes de la Propuesta de Cédigo de Sociedades Mercantiles, de 2002,
redactado por la Seccién de Derecho Mercantil de la Comisién General de Codificacion—,
destacan dos que se refieren al consejo de administracion: una regula, por primera vez en
una norma con rango de ley, el régimen juridico del administrador persona juridica,
recogiendo una referencia especifica a la responsabilidad solidaria de la persona juridica
representada y del representante; y la otra reglamenta la facultad de convocatoria del
consejo de administracion por los administradores que representen, al menos, un tercio
de los componentes del érgano, cuando el presidente, a pesar de haber sido requerido
para ello, no lo hubiera convocado.

En cuanto a la eliminacion de diferencias de régimen entre las sociedades anénimas
y las limitadas procedentes de decisiones de politica legislativa adoptadas en momentos
y en leyes distintas, es preciso mencionar la unificacion del contenido de determinadas
disposiciones. Asi se efectua en relacion con la convocatoria de las juntas generales —en
la linea anticipada por el Real Decreto-ley 13/2010, de 3 de diciembre, de actuaciones en
el ambito fiscal, laboral y liberalizadoras para fomentar la inversién y la creacion de
empleo—; con la admisibilidad también para las sociedades andnimas de la posibilidad de
introducir en los estatutos causas de exclusién de accionistas; con la unificacion de las
causas legales de disolucion aplicando a todas las sociedades de capital la relativa a su
inactividad; con la generalizacién de la norma supletoria sobre conversion automatica en
liquidadores de los administradores de la sociedad; y con la unificacion del régimen
juridico de los liquidadores de sociedad cancelada.

Estas diferencias no pudieron superarse en la elaboracién del texto refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, por cuanto que excedian de los limites de la habilitacion concedida por las Cortes
Generales, como tuvo ocasion de reconocer expresamente el Consejo de Estado. Se
superan ahora con el proposito de perfeccionar el régimen legal de las formas juridicas
preponderantes en la realidad econémica espafola.
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En este mismo sentido se lleva a cabo la correccién de la contradiccion entre el plazo
que debe mediar entre la publicacion de la convocatoria de la junta general de accionistas
y el plazo para la celebracion de la junta a solicitud de la minoria. Asimismo se amplia el
ambito de las sanciones de las conductas prohibidas en el capitulo relativo a los negocios
sobre las propias acciones y participaciones sociales.

v

La Directiva 2007/36/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 11 de julio, sobre
el ejercicio de determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas, tiene
como finalidad facilitar y promover, en el ambito de la Unién Europea, el ejercicio de los
derechos de informacion y voto de los accionistas de las sociedades cotizadas. A través
de las normas contenidas en esta Directiva se aspira a garantizar que las juntas generales
sean debidamente convocadas y que 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 decisién razonada en el momento de emitir el
voto.

La Directiva 2007/36/CE aboga por suprimir los obstaculos que dificultan el voto de
los accionistas y remover los obstaculos legales para la participacion electrénica en las
juntas, a excepcion de los necesarios para la verificacion de la identidad del accionista y
la seguridad de las comunicaciones electrénicas. Se hace especial hincapié en 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
informacion y el ejercicio del voto sin necesidad de asistir fisicamente a la reunién.

Al mismo tiempo, se regulan otras formas de participacion del accionista en las juntas,
como la introduccién de nuevos puntos en el orden del dia de la reunion, la presentacién
de propuestas de acuerdos sobre puntos del orden del dia o el ejercicio del derecho de
informacion sobre dichos puntos y, en fin, se suprimen 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.

La incorporacién del contenido de esta Directiva es, como antes se ha sefialado, otra
de las finalidades esenciales de la presente Ley.

El régimen de las sociedades cotizadas ha experimentado ya una notable
modernizacion dentro del marco del derecho espanol de sociedades. De una parte, se
han de destacar las modificaciones que se efectuaron 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 Anénimas, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, con el fin de reforzar la transparencia de las
sociedades andnimas cotizadas, y de la Ley 19/2005, de 14 de noviembre, sobre la
sociedad andnima europea domiciliada en Espana.

La primera de ellas, que incorporé al ordenamiento juridico normas prelegislativas
procedentes de la ya citada Propuesta de Cédigo de Sociedades Mercantiles de 2002, ha
tenido un gran impacto, mas alla de las sociedades cotizadas, por haber ampliado el
catalogo legal de los deberes de los administradores de cualquier clase de sociedad
anonima.

De otra parte, la promulgacion de la Ley de Sociedades de Capital, ha supuesto una
reordenacion sistematica del régimen juridico de las sociedades cotizadas y la unificacion
casi completa, en un unico texto legal, de una disciplina hasta entonces dispersa en el
articulado del texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, y en el Titulo Xl de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores.

Algunas de las normas incorporadas al derecho espafiol en los ultimos afos y algunas
de las que contiene la Directiva coinciden con las propuestas en los ultimos afos por
aquellas comisiones nombradas para la mejora del buen gobierno de las sociedades
cotizadas.
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Con todo, a pesar de los cambios normativos sefialados, quedan aspectos
necesitados de mejora. En este sentido, la Ley hace uso de las posibilidades que permiten
los medios electronicos de los que ya disponen estas sociedades, a la vez que atiende a
la necesaria garantia de los derechos de los accionistas, especialmente en situaciones
transfronterizas tan comunes en la realidad contemporanea.

\Y%

La Ley contiene tres articulos, una disposicion derogatoria y seis disposiciones
finales. El primero de estos articulos contiene las modificaciones de la Ley de Sociedades
de Capital antes sefialadas y aquellas otras que se consideran indispensables para la
adaptacion del régimen legal a las previsiones de la Directiva 2007/36/CE. Estas
modificaciones se refieren a cuestiones muy concretas, previstas respectivamente en el
apartado 3 del articulo 177 y en el articulo 197, como son 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 celebracion en segunda convocatoria, y algunas precisiones en el
derecho de informacién de los accionistas en relacién con las juntas generales.

La parte mas importante de la trasposicion se contiene en el articulo segundo, que
modifica el Capitulo VI y reordena los Capitulos subsiguientes del Titulo XIV de la Ley de
Sociedades de Capital, relativo a las especialidades de la junta general de accionistas de
las sociedades cotizadas. Este capitulo se articula ahora en dos secciones para recoger
las previsiones de la sefialada Directiva.

Dentro de este Capitulo la principal novedad es la nueva Seccién 2.2, dedicada al
funcionamiento de la junta general y que, a su vez, se divide en tres subsecciones. En la
primera subseccion se establecen sus normas generales, que pasan por consagrar la
igualdad de trato para todos los accionistas de la sociedad andnima cotizada y los
aspectos relativos a las convocatorias, su publicidad y contenido, asi como el derecho de
informacién de los accionistas. En la segunda subseccion, se establecen normas
especiales para la participacidén en las juntas generales de las sociedades cotizadas por
medio de representante, entre las que destaca la regulacion 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.

Ligada a esta materia se ajusta en esta Ley la disposicién adicional séptima de la Ley
de Sociedades de Capital, en la que para evitar una interpretacion extensiva de las
competencias de la Comision Nacional del Mercado de Valores, su funcién sancionadora
no se extiende a cuestiones cuya infraccion corresponde a los 6rganos judiciales.

Por ultimo, mediante una disposicion final se introducen dos nuevos parrafos en el
articulo 100 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, con la finalidad de
articular un minimo régimen disciplinario en este ambito. Los tipos infractores se
relacionan: con los incumplimientos de las previsiones de publicidad de la convocatoria
de las juntas generales de accionistas de las sociedades cotizadas, que se regulan en el
nuevo articulo 516 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital y con la
obligacion de publicar los resultados de las votaciones de los asuntos tratados en la junta
general de accionistas en la pagina web en cinco dias, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 525 de la citada Ley.

Articulo primero. Modificacion del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

Uno. Se introduce un nuevo articulo 11 bis, con la siguiente redaccion:
«Articulo 11 bis. Sede electronica.

1. La creacion de una pagina web corporativa debera acordarse por la junta
general de la sociedad. El acuerdo de creacion deberd ser inscrito en el Registro
Mercantil o bien ser notificado a todos los socios.
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La supresion y traslado de la pagina web de la sociedad podra ser acordada
por el érgano de administracion, salvo disposicién estatutaria en contrario. Dicho
acuerdo debera inscribirse en el Registro Mercantil o ser notificado a todos los
socios y, en todo caso, se hard constar en la propia pagina web suprimida o
trasladada, durante los treinta dias posteriores a la adopcién de dicho acuerdo de
traslado o supresion.

2. Sera a cargo de los administradores la prueba de la certeza del hecho de la
insercion de contenidos en la web y de la fecha en que se hicieron. Para acreditar
el mantenimiento de dicho contenido durante el plazo de vigencia sera suficiente la
manifestacion de los administradores que podra ser desvirtuada por el perjudicado
mediante cualquier prueba admisible en Derecho.»

Dos. La letra e) del articulo 23 queda redactada como sigue:

«e) Elmodo o modos de organizar la administracion de la sociedad, el nimero
de administradores o, al menos, el numero maximo y el minimo, asi como el plazo
de duracion del cargo y el sistema de retribucion, si la tuvieren.

En las sociedades comanditarias por acciones se expresara, ademas, la
identidad de los socios colectivos.»

Tres. La letra f) del apartado 1 del articulo 56 queda redactada como sigue:
«f) Por no expresarse en los estatutos la cifra del capital social.»
Cuatro. El apartado 1 del articulo 72 queda redactado como sigue:

«1. Las adquisiciones de bienes a titulo oneroso realizadas por una sociedad
anonima desde el otorgamiento de la escritura de constitucion o de transformacién
en este tipo social y hasta dos afios de su inscripcion en el Registro Mercantil
habran de ser aprobadas por la junta general de accionistas si el importe de
aquéllas fuese, al menos, de la décima parte del capital social.»

Cinco. El apartado 2 del articulo 149 pasa a tener la siguiente redaccion:

«2. Lo dispuesto en el apartado anterior no se aplicara a las operaciones
hechas en el ambito de las actividades ordinarias de los bancos y demas entidades
de crédito. Estas operaciones, sin embargo, deberan cumplir el requisito a que se
refiere la letra c) del articulo anterior.»

Seis. El apartado 1 del articulo 157 queda redactado como sigue:

«1. Se reputara infraccion el incumplimiento de las obligaciones o la
vulneracion de las prohibiciones establecidas en el presente capitulo.»

Siete. El parrafo segundo del articulo 168 queda redactado como sigue:

«En este caso, la junta general debera ser convocada para su celebracién
dentro de los dos meses siguientes a la fecha en que se hubiere requerido
notarialmente a los administradores para convocarla, debiendo incluirse
necesariamente en el orden del dia los asuntos que hubiesen sido objeto de
solicitud.»

Ocho. El articulo 173 queda redactado de la siguiente forma:

«1. Salvo disposicién contraria de los estatutos, la junta general sera convocada
mediante anuncio publicado en el “Boletin Oficial del Registro Mercantil” y en la
pagina web de la sociedad. Con caracter voluntario y adicional a esta ultima o cuando
la sociedad no tenga pagina web, la convocatoria se publicara en uno de los diarios
de mayor circulacién en la provincia en que esté situado el domicilio social.
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2. Los estatutos podran establecer que la convocatoria se realice mediante
anuncio publicado en la pagina web de la sociedad o por cualquier procedimiento
de comunicacion, individual y escrita, que asegure la recepcién del mismo por
todos los socios en el domicilio designado al efecto o en el que conste en la
documentacién de la sociedad. En el caso de socios que residan en el extranjero,
los estatutos podran prever que soélo seran individualmente convocados si hubieran
designado un lugar del territorio nacional para notificaciones.

Con caracter voluntario y adicional, la convocatoria se podra publicar en uno de
los diarios de mayor circulacién en la provincia en que esté situado el domicilio
social.

3. Porexcepcion a lo dispuesto en el apartado anterior, en el caso de sociedad
andénima con acciones al portador, la convocatoria debera realizarse, al menos,
mediante anuncio en el “Boletin Oficial del Registro Mercantil”.»

Nueve. El articulo 174 queda redactado como sigue:

«En todo caso, la convocatoria expresara el nombre de la sociedad, la fecha y
hora de la reunion, el orden del dia, en el que figuraran los asuntos a tratar, y el
cargo de la persona o personas que realicen la convocatoria.»

Diez. El apartado 3 del articulo 177 queda redactado como sigue:

«3. Sila 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 celebracién 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 al menos diez dias
de antelacion a la fecha fijada para la reunion.»

Once. Elapartado 4 del articulo 197 queda redactado como sigue:

«4. No procedera la denegacion de informacion 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.»

Doce. Se introduce el articulo 212 bis, con la siguiente redaccion:
«Articulo 212 bis. Administrador persona juridica.

1. En caso de ser nombrado administrador una persona juridica, sera
necesario que ésta designe a una sola persona natural para el ejercicio permanente
de las funciones propias del cargo.

2. La revocacion de su representante por la persona juridica administradora
no producira efecto en tanto no designe a la persona que le sustituya. Esta
designacioén se inscribira en el Registro Mercantil en los términos previstos en el
articulo 215.»

Trece. El articulo 246 queda redactado como sigue:
«Articulo 246. Convocatoria del consejo de administracion.

1. El consejo de administracion sera convocado por su presidente o el que
haga sus veces.

2. Los administradores que constituyan al menos un tercio de los miembros
del consejo podran convocarlo, indicando el orden del dia, para su celebracién en
la localidad donde radique el domicilio social, si, previa peticién al presidente, éste
sin causa justificada no hubiera hecho la convocatoria en el plazo de un mes.»
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Catorce. La redaccion del apartado 1 del articulo 264 pasa a ser la siguiente:

«1. La persona que deba ejercer la auditoria de cuentas sera nombrada por la
junta general antes de que finalice el ejercicio a auditar, por un periodo de tiempo
inicial, que no podra ser inferior a tres afios ni superior a nueve, a contar desde la
fecha en que se inicie el primer ejercicio a auditar, sin perjuicio de lo dispuesto en la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas respecto a la
posibilidad de prérroga.»

Quince. El articulo 279 queda redactado como sigue:
«Articulo 279. Depdsito de las cuentas.

1. Dentro del mes siguiente a la aprobacién de las cuentas anuales, los
administradores de la sociedad presentaran, para su depdsito en el Registro
Mercantil del domicilio social, certificacién de los acuerdos de la junta de socios de
aprobacion de dichas cuentas, debidamente firmadas, y de aplicacién del resultado,
asi como, en su caso, de las cuentas consolidadas, a la que se adjuntara un
ejemplar de cada una de ellas. Los administradores presentaran también, si fuera
obligatorio, el informe de gestion y el informe del auditor, cuando la sociedad esté
obligada a auditoria o ésta se hubiera acordado a peticién de la minoria.

2. Sialguno o varios de los documentos que integran las cuentas anuales se
hubieran formulado en forma abreviada, se hara constar asi en la certificacion, con
expresion de la causa.»

Dieciséis. El articulo 281 queda redactado como sigue:

«Cualquier persona podra obtener informacion del Registro Mercantil de todos
los documentos depositados.»

Diecisiete. La letra a) del apartado 1 del articulo 346 queda redactada como sigue:
«a) Sustitucion o modificacion sustancial del objeto social.»
Dieciocho. Se introduce un nuevo articulo 348 bis que queda redactado como sigue:

«Articulo 348 bis. Derecho de separacion en caso de falta de distribucién de
dividendos.

1. A partir del quinto ejercicio a contar desde la inscripcion en el Registro
Mercantil de la sociedad, el socio que hubiera votado a favor de la distribucién de
los beneficios sociales tendra derecho de separacién en el caso de que la junta
general no acordara la distribuciéon como dividendo de, al menos, un tercio de los
beneficios propios de la explotacion del objeto social obtenidos durante el ejercicio
anterior, que sean legalmente repartibles.

2. El plazo para el ejercicio del derecho de separacién sera de un mes a
contar desde la fecha en que se hubiera celebrado la junta general ordinaria de
SOCiOS.

3. Lo dispuesto en este articulo no sera de aplicacién a las sociedades
cotizadas.»

Diecinueve. El articulo 351 queda redactado como sigue:
«Articulo 351. Causas estatutarias de exclusion de socios.

En las sociedades de capital, con el consentimiento de todos los socios, podran
incorporarse a los estatutos causas determinadas de exclusiéon o modificarse o
suprimirse las que figurasen en ellos con anterioridad.»
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Veinte. En el articulo 363 se suprime el apartado 2, se reenumera el apartado 3, que
pasa a ser el 2, y se da la siguiente redaccion al apartado 1:

«1. La sociedad de capital debera disolverse:

a) Por el cese en el gjercicio de la actividad o actividades que constituyan el
objeto social. En particular, se entendera que se ha producido el cese tras un
periodo de inactividad superior a un ano.

b) Por la conclusién de la empresa que constituya su objeto.

c) Por laimposibilidad manifiesta de conseguir el fin social.

d) Por la paralizacion de los 6rganos sociales de modo que resulte imposible
su funcionamiento.

e) Por pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior
a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la
medida suficiente, y siempre que no sea procedente solicitar la declaracion de
CONCUrso.

f) Por reduccién del capital social por debajo del minimo legal, que no sea
consecuencia del cumplimiento de una ley.

g) Porque el valor nominal de las participaciones sociales sin voto o de las
acciones sin voto excediera de la mitad del capital social desembolsado y no se
restableciera la proporcion en el plazo de dos afios.

h) Por cualquier otra causa establecida en los estatutos.»

Veintiuno. El articulo 369 queda redactado como sigue:

«La disolucién de la sociedad se inscribira en el Registro Mercantil. El registrador
mercantil remitira de oficio, de forma telematica y sin coste adicional alguno, la inscripcion
de la disolucion al “Boletin Oficial del Registro Mercantil” para su publicacion.»

Veintidés. El articulo 376 queda redactado como sigue:

«1. Salvo disposicion contraria de los estatutos o, en su defecto, en caso de
nombramiento de los liquidadores por la junta general de socios que acuerde la
disolucion de la sociedad, quienes fueren administradores al tiempo de la disolucion
de la sociedad quedaran convertidos en liquidadores.

2. En los casos en los que la disolucion hubiera sido consecuencia de la
apertura de la fase de liquidacion de la sociedad en concurso de acreedores, no
procedera el nombramiento de los liquidadores.»

Veintitrés. En el articulo 387 se suprime el apartado segundo, quedando el apartado
primero como Unico parrafo del articulo.

Veinticuatro. El apartado 2 del articulo 388 queda redactado como sigue:

«2. Si la liquidacién se prolongase por un plazo superior al previsto para la
aprobacion de las cuentas anuales, los liquidadores presentaran a la junta general,
dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio, las cuentas anuales de la
sociedad y un informe pormenorizado que permitan apreciar con exactitud el estado
de la liquidacion.»

Veinticinco. El articulo 397 queda redactado como sigue:

«Los liquidadores seran responsables ante los socios y los acreedores de
cualquier perjuicio que les hubiesen causado con dolo o culpa en el desempefio de
Su cargo.»
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Veintiséis. El apartado 1 del articulo 435 queda redactado como sigue:

«1. En su constitucién, la denominacién de la sociedad nueva empresa estara
formada por los dos apellidos y el nombre de uno de los socios fundadores
seguidos de un codigo alfanumérico que permita la identificacion de la sociedad de
manera Unica e inequivoca.»

Veintisiete. El apartado 1 del articulo 443 queda redactado como sigue:

«1. El capital de la sociedad nueva empresa no podra ser inferior a tres mil
euros ni superior a ciento veinte mil euros.»

Articulo segundo. Modificacién del Capitulo VI 'y reordenacion de los Capitulos VIl a IX
del Titulo X1V del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

Uno. Se afade una nueva Seccién 1.2 al Capitulo VI, integrada por los actuales
articulos 512 y 513, con la siguiente rubrica:

«Seccion 1.2 El reglamento de la junta general»

Dos. Los actuales articulos 514 y 515 pasan a ser los articulos 526 y 527 dentro de
la subseccién 3.2 de la Seccion 2.2 del Capitulo VI; los actuales articulos 516 a 526 pasan
a ser los articulos 528 a 538; el articulo 528 pasa a ser el articulo 539 y la Seccion 3.2 del
Capitulo IX se reenumera como Seccién 2.2

Tres. Se afade una nueva Seccion 2.2, al Capitulo VI con el siguiente contenido:

«Seccion 2.2 Funcionamiento de la junta general
Subseccion 1.2  Disposiciones generales

Articulo 514. Igualdad de trato.

Las sociedades andnimas cotizadas garantizaran, en todo momento, la
igualdad de trato de todos los accionistas que se hallen en la misma posicién, en lo
que se refiere a la informacién, la participacion y el ejercicio del derecho de voto en
la junta general.

Articulo 515. Plazo de convocatoria de las juntas generales extraordinarias.

1. Cuando la sociedad ofrezca a los accionistas la posibilidad efectiva de
votar por medios electronicos accesibles a todos ellos, las juntas generales
extraordinarias podran ser convocadas con una antelacién minima de quince dias.

2. La reduccion del plazo de convocatoria requerira un acuerdo expreso
adoptado en junta general ordinaria por, al menos, dos tercios del capital suscrito
con derecho a voto, y cuya vigencia no podra superar la fecha de celebracién de la
siguiente.

Articulo 516. Publicidad de la convocatoria.

1. La sociedad andnima cotizada esta obligada a anunciar la convocatoria de
Su junta general, ordinaria o extraordinaria, de modo que se garantice un acceso a
la informacion rapido y no discriminatorio entre todos los accionistas. A tal fin, se
garantizaran medios de comunicacion que aseguren la difusion publica y efectiva
de la convocatoria, asi como el acceso gratuito a la misma por parte de los
accionistas en toda la Unién Europea.
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2. La difusién del anuncio de convocatoria se hara utilizando, al menos, los
siguientes medios:

a) El “Boletin Oficial del Registro Mercantil” o uno de los diarios de mayor
circulacion en Espana.

b) La pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

c) La pagina web de la sociedad convocante.

Articulo 517. 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 informacion.

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:

a) El derecho a solicitar informacion, a incluir puntos en el orden del dia 'y 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 informacién mas
detallada sobre tales derechos, el anuncio podra limitarse a indicar el plazo de ejercicio.

b) EI sistema para la emisién de voto por representacion, con especial
indicacion de los formularios que deban utilizarse para la delegaciéon de voto y de
los medios que deban emplearse para que la sociedad pueda aceptar una
notificacién por via electronica de las representaciones conferidas.

c) Los procedimientos establecidos para la emision del voto a distancia, sea
por correo o por medios electronicos.

Articulo 518. Informacién general previa a la junta.

Desde la publicaciéon 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:

a) El anuncio de la convocatoria.

b) EI namero total de acciones y derechos de voto en la fecha de la
convocatoria, desglosados por clases de acciones, si existieran.

c) Los documentos que se presentaran a la junta general y, en particular, los
informes de administradores, auditores de cuentas y expertos independientes.

d) Los textos completos de las propuestas de acuerdo o, en el caso de no
existir, un informe de los drganos competentes, comentando cada uno de los
puntos del orden del dia. A medida que se reciban, se incluiran también las
propuestas de acuerdo presentadas por los accionistas.

e) Los formularios que deberan utilizarse para el voto por representacion y a
distancia, salvo cuando sean enviados directamente por la sociedad a cada
accionista. En el caso de que no puedan publicarse en el sitio de Internet por
causas técnicas, la sociedad debera indicar en el sitio de Internet como obtener los
formularios en papel, que debera enviar a todo accionista que lo solicite.

Articulo 519. Derecho a completar el orden del dia y a presentar nuevas
propuestas de acuerdo.

1. Los accionistas que representen al menos el cinco por ciento del capital
social podran solicitar que se publique un complemento a la convocatoria de la
junta general ordinaria, incluyendo uno o mas puntos en el orden del dia, siempre
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que los nuevos puntos vayan acompafnados de una justificacion o, en su caso, de
una propuesta de acuerdo justificada. En ningln caso podra ejercitarse dicho
derecho respecto a la convocatoria de juntas generales extraordinarias.

El ejercicio de este derecho debera efectuarse mediante notificacion fehaciente
que habra de recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la
publicacién de la convocatoria. EI complemento debera publicarse con quince dias
de antelaciéon como minimo a la fecha establecida para la reunion de la junta. La
falta de publicacion en plazo del complemento sera causa de nulidad de la junta.

2. Los accionistas que representen al menos el cinco por ciento del capital
social podran, en el mismo plazo sefialado en el apartado anterior, presentar
propuestas fundamentadas de acuerdo sobre asuntos ya incluidos o que deban
incluirse en el orden del dia de la junta convocada. La sociedad asegurara la
difusion de estas propuestas de acuerdo y de la documentacién que en su caso se
adjunte, entre el resto de los accionistas, de conformidad con lo dispuesto en la
letra d) del articulo anterior.

Articulo 520. Ejercicio del derecho de informacion del accionista.

1. El ejercicio del derecho de informacion de los accionistas se rige por lo
previsto en el articulo 197. Ademas, 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 celebracion, 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 ultima junta general y acerca del informe del auditor.

2. Los administradores no estaran obligados a responder a preguntas
concretas de los accionistas cuando, con anterioridad a su formulacion, la
informacién solicitada esté clara y directamente disponible para todos los
accionistas en la pagina web de la sociedad bajo el formato pregunta-respuesta.

Articulo 521. Participacion a distancia.

1. La participacion en la junta general y el voto de las propuestas sobre puntos
comprendidos en el orden del dia de cualquier clase de junta general podran
delegarse o ejercitarse directamente por el accionista mediante correspondencia
postal, electrénica o cualquier otro medio de comunicacién a distancia, en los
términos que establezcan los estatutos de la sociedad, siempre que se garantice
debidamente la identidad del sujeto que participa o vota y la seguridad de las
comunicaciones electrénicas.

2. De conformidad con lo que se disponga en los estatutos, el reglamento de
la junta general podré regular el ejercicio a distancia de tales derechos incluyendo,
en especial, alguna o todas las formas siguientes:

a) La transmision en tiempo real de la junta general.

b) La comunicacién bidireccional en tiempo real para que los accionistas
puedan dirigirse a la junta general desde un lugar distinto al de su celebracion.

¢) Un mecanismo para ejercer el voto antes o durante la junta general sin
necesidad de nombrar a un representante que esté fisicamente presente en la junta.

Subseccion 2.2 Participacion en la junta por medio de representante

Articulo 522. La representacion del accionista en la junta general.

1. Las clausulas estatutarias que limiten el derecho del accionista a hacerse
representar por cualquier persona en las juntas generales seran nulas. No obstante,
los estatutos podran prohibir la sustitucidn del representante por un tercero, sin
perjuicio de la designacién de una persona fisica cuando el representante sea una
persona juridica.
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2. En caso de que se hayan emitido instrucciones por parte del accionista
representado, el representante emitira el voto con arreglo a las mismas y tendré la
obligacién de conservar dichas instrucciones durante un afio desde la celebracién
de la junta correspondiente.

3. El nombramiento del representante por el accionista y la notificacion del
nombramiento a la sociedad podran realizarse por escrito o por medios electronicos.
La sociedad establecera el sistema para la notificacion electrénica del
nombramiento, con los requisitos formales, necesarios y proporcionados para
garantizar la identificacion del accionista y del representante o representantes que
designe. Lo dispuesto en este apartado sera de aplicacién a la revocacion del
nombramiento del representante.

4. El representante podra tener la representacion de mas de un accionista sin
limitacién en cuanto al nidmero de accionistas representados. Cuando un
representante tenga representaciones de varios accionistas, podra emitir votos de
signo distinto en funcién de las instrucciones dadas por cada accionista.

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

Articulo 523. Confilicto de intereses del representante.

1. 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 y no se hubiese advertido al accionista representado de
su posible existencia, debera informarle de ello inmediatamente. En ambos casos,
de no haber recibido nuevas instrucciones de voto precisas para cada uno de los
asuntos sobre los que el representante tenga que votar en nombre del accionista,
debera abstenerse de emitir el voto.

2. Puede existir un conflicto de intereses a los efectos del presente articulo,
en particular, cuando el representante se encuentre en alguna de estas situaciones:

a) Que sea un accionista de control de la sociedad o una entidad controlada
por él.

b) Que sea un miembro del 6rgano de administracion, de gestién o de
supervision de la sociedad o del accionista de control o de una entidad controlada
por éste. En el caso de que se trate de un administrador, se aplicara lo dispuesto
en el articulo 526.

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

d) Que sea una persona fisica vinculada con las anteriores. Se consideraran
personas fisicas vinculadas: 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 dentro de los dos afios anteriores, asi como los
ascendientes, descendientes y hermanos y sus conyuges respectivos.

Articulo 524. Relaciones entre el intermediario financiero y sus clientes a los
efectos del gjercicio de voto.

1. Una entidad que preste servicios de inversién, en su condicién de
intermediario financiero profesional, podra ejercitar el derecho de voto en una
sociedad andnima cotizada, en nombre de su cliente, persona fisica o juridica,
cuando éste le atribuya su representacion.

2. En el supuesto que se contempla en este articulo, un intermediario
financiero podra, en nombre de sus clientes, ejercitar el voto en sentido divergente
en cumplimiento de instrucciones de voto diferentes, si asi las hubiera recibido.
Para ello, tendra que comunicar a la sociedad emisora, en los términos previstos
en el apartado 4 de este articulo, el sentido en el que emitira el voto.
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3. Elintermediario financiero podra delegar el voto a un tercero designado por
el cliente, sin que pueda limitarse el numero de delegaciones otorgadas, salvo
prohibicién estatutaria.

4. Los intermediarios que reciban representaciones deberan comunicar a la
sociedad emisora, dentro de los siete dias anteriores a la fecha prevista para la
celebracion de la junta, una lista en la que indiquen la identidad de cada cliente, el
numero de acciones respecto de las cuales ejerce el derecho de voto en su nombre,
asi como las instrucciones de voto que el intermediario haya recibido, en su caso.

Subseccién 3.2 Votacion de acuerdos
Articulo 525. Resultado de las votaciones.

1. Para cada acuerdo sometido a votacion de la junta general deberd
determinarse, como minimo, el numero de acciones respecto de las que se hayan
emitido votos validos, la proporcién de capital social representado por dichos votos,
el numero total de votos validos, el nUmero de votos a favor y en contra de cada
acuerdo y, en su caso, el numero de abstenciones.

2. Los acuerdos aprobados y el resultado de las votaciones se publicaran
integros en la pagina web de la sociedad dentro de los cinco dias siguientes a la
finalizacién de la junta general.»

Cuatro. El que pasa a ser articulo 526 queda redactado de la siguiente manera:

«Articulo 526. Ejercicio del derecho de voto por administrador en caso de solicitud
publica de representacion.

1. Ademas de cumplir los deberes previstos en el apartado 1 del articulo 523,
en el caso de que los administradores de una sociedad andnima cotizada, u otra
persona por cuenta o en interés de cualquiera de ellos, hubieran formulado solicitud
publica de representacion, el administrador que la obtenga no podra ejercitar el
derecho de voto correspondiente a las acciones representadas en aquellos puntos
del orden del dia en los que se encuentre en conflicto de intereses, salvo que
hubiese recibido del representado instrucciones de voto precisas para cada uno de
dichos puntos conforme al articulo 522. En todo caso, se entendera que el
administrador se encuentra en conflicto de intereses respecto de las siguientes
decisiones:

a) Su nombramiento, reeleccion o ratificacion como administrador.

b) Su destitucion, separacion o cese como administrador.

c) El ejercicio contra él de la accion social de responsabilidad.

d) La aprobacion o ratificacién, cuando proceda, de operaciones de la
sociedad con el administrador de que se trate, sociedades controladas por €l o a
las que represente o personas que actuen por su cuenta.

2. La delegacién podra también incluir aquellos puntos que, aun no previstos
en el orden del dia de la convocatoria, sean tratados, por asi permitirlo la ley, en la
junta, aplicandose también en estos casos lo previsto en el apartado anterior.

3. Lo establecido en este articulo sera de aplicacién a los miembros del
consejo de control de una sociedad andénima europea domiciliada en Espafia que
haya optado por el sistema dual.»
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Articulo tercero. Modificacion de la disposiciéon adicional séptima del texto refundido de
la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010,
de 2 de julio.

La disposicién adicional séptima queda redactada como sigue:

«Disposicion adicional séptima. Competencias supervisoras de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Las disposiciones contenidas en los articulos 512, 513, 525.2, 526, 528 a 534,
538 y 539 del Titulo XIV de este texto refundido forman parte de las normas de
ordenacion y disciplina del mercado de valores, cuya supervision corresponde a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con lo dispuesto en el
Titulo VIl de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

La Comision Nacional del Mercado de Valores sera competente para incoar e
instruir los expedientes sancionadores a los que den lugar los incumplimientos de
las obligaciones establecidas en los articulos indicados en el parrafo anterior, de
acuerdo con lo dispuesto en los articulos 95 y siguientes de la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores.»

Disposicién derogatoria Unica. Derogacién de normas legales.

Quedan derogados los articulos 289 y 527 y la rubrica de la Seccion 2.2 del Capitulo IX
del Titulo XIV del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

Disposicion final primera. Modificacion de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores.

Se afaden 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) El incumplimiento de las obligaciones establecidas en el articulo 516
del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

b quater) EIl incumplimiento de las obligaciones establecidas en el articulo
525.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.»

Disposicion final segunda. Modificaciéon de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva.

Se afiade una nueva disposicion adicional cuarta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva con la siguiente redaccion:

«Disposicion adicional cuarta. Documento con los datos fundamentales para el
inversor.

Para aquellas Instituciones de Inversion Colectiva de las descritas en la letra a)
del apartado 1 del articulo 2 de la presente Ley que tengan la consideracion de
Instituciones de Inversidon Colectiva financieras, con la excepcion de las que figuren
inscritas en el Registro de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre o
en el Registro de Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversién
Colectiva de Inversién Libre de la Comision Nacional del Mercado de Valores, el
documento de datos fundamentales para el inversor al que hace referencia el
Reglamento (UE) n® 583/2010 de la Comision Europea, de 1 de julio de 2010, por
el que se establecen disposiciones de aplicacién de la Directiva 2009/65/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo que atafie a los datos fundamentales para

cve: BOE-A-2011-13240



BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO S

Martes 2 de agosto de 2011 Sec.l. Pag. 87476

el inversor y a las condiciones que deben cumplirse al facilitarse estos datos o el
folleto en un soporte duradero distinto del papel o a través de un sitio web, sera
exigible desde el 1 de julio de 2011, en sustitucion del folleto simplificado. El
documento de datos fundamentales para el inversor debera ajustarse en su
contenido al citado Reglamento de la Comisién Europea.

Las Instituciones de Inversién Colectiva a las que se refiere esta disposicion
que cumplan con los requisitos de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 13 de julio por la que se coordinan las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversion
colectiva en valores mobiliarios, dispondran del plazo de un afio a partir del 1 de
julio de 2011 para adaptar su folleto simplificado al documento de datos
fundamentales para el inversor. A partir del 1 de julio de 2011, a aquellas
Instituciones de Inversién Colectiva comprendidas en el ambito de aplicacion de la
presente disposicion que sean de nueva creacion o cuyo folleto se actualice a
solicitud de la propia Institucion de Inversion Colectiva o de su sociedad gestora,
les resultara exigible el documento de datos fundamentales para el inversor.

En relacion con aquellas Instituciones de Inversion Colectiva a las que resulte
de aplicacion esta disposicion adicional, todas las referencias a la forma y al
contenido del folleto simplificado contenidas en la presente Ley deberan entenderse
realizadas al documento de datos fundamentales para el inversor, siempre que ello
no contravenga lo dispuesto en el mencionado Reglamento de la Comision
Europea.»

Disposicion final tercera. Modificacion de los apartados 4 y 5 del articulo 34 de la Ley
3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades
mercantiles.

Los apartados 4 y 5 del articulo 34 quedan redactados como siguen:

«4. Elinforme del experto o de los expertos estara dividido en dos partes: en
la primera, deberan exponer los métodos seguidos por los administradores para
establecer el tipo de canje de las acciones, participaciones o cuotas de los socios
de las sociedades que se extinguen, explicar si esos métodos son adecuados, con
expresion de los valores a los que conducen vy, si existieran, las dificultades
especiales de valoracién, y manifestar la opiniéon de si el tipo de canje estd o no
justificado; y, en la segunda, deberan manifestar la opinidon de si el patrimonio
aportado por las sociedades que se extinguen es igual, al menos, al capital de la
nueva sociedad o al importe del aumento del capital de la sociedad absorbente.

5. El contenido del informe del experto o de los expertos sobre el proyecto de
fusion estara integrado Unicamente por la segunda parte en los siguientes casos:

a) Cuando, en todas las sociedades que participen en la fusién, asi lo hayan
acordado todos los socios con derecho de voto y, ademas, todas las personas que,
en su caso, segun la ley o los estatutos sociales, fueran titulares de ese derecho.

b) Cuando la sociedad absorbente fuera titular de forma directa o indirecta de
todas las acciones o participaciones en que se divida el capital social de la sociedad
o sociedades absorbidas.»

Disposicion final cuarta. Titulo competencial.

La presente Ley se dicta al amparo de lo dispuesto en el articulo 149.1. 6.2, 11.2y 13.2
de la Constitucion.
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Disposicién final quinta. [Incorporacién de la Directiva 2007/36/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 11 de julio, sobre el ejercicio de determinados derechos de
los accionistas de sociedades cotizadas.

La presente Ley incorpora al ordenamiento juridico espariol la Directiva 2007/36/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 11 de julio, sobre el ejercicio de determinados
derechos de los accionistas de sociedades andnimas cotizadas.

Disposicion final sexta. Entrada en vigor.

La presente Ley entrard en vigor a los dos meses de su publicacién en el «Boletin
Oficial del Estado».

Por tanto,

Mando a todos los espafioles, particulares y autoridades, que guarden y hagan
guardar esta ley.

Madrid, 1 de agosto de 2011.

JUAN CARLOS R.

El Presidente del Gobierno,
JOSE LUIS RODRIGUEZ ZAPATERO
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