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Madrid, 15 de enero de 2019

Alerta Informativa
Departamento Mercantil

Reforma del derecho de separacién en caso de insuficiente distribucion de dividendos
(articulo 348 bis LSC) y otras modificaciones de la legislacion mercantil.

El pasado 29 de diciembre de 2018 se publico en el BOE la “Ley 11/2018, de 28 de diciembre, por la que
se modifica el Codigo de Comercio, el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por
el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de
Cuentas, en materia de informacién no financiera y diversidad” (“Ley 11/2018”) que entré en vigor al dia
siguiente de su publicacion.

La Ley 11/2018 trae causa de la transposicion a nuestro ordenamiento de la Directiva 2014/95/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 22 de octubre de 2014, por la que se modifica la Directiva
2013/34/UE.

I. Reforma del derecho de separacién por insuficiente reparto de dividendos (art. 348 bis LSQC).

La principal novedad introducida por la Ley 11/2018 es la reforma del articulo 348 bis de la Ley de
Sociedades de Capital (“LSC”) relativo al derecho de separacion del socio en caso de insuficiente
distribucion de dividendos.

El referido derecho de separacion fue introducido inicialmente en nuestro ordenamiento el dia 2 de
octubre de 2011 en virtud de la Ley 25/2011, de 1 de agosto, si bien su aplicacion estuvo suspendida
temporalmente desde el 24 de junio de 2012 hasta el 31 de diciembre de 2016 y volvié a entrar en vigor
el 1 de enero de 2017.

La nueva redaccién del articulo 348 bis de la LSC incorpora las siguientes novedades:

(i) Se establece expresamente el caracter dispositivo de la norma mediante la inclusién de la
expresion «salvo disposicion contraria en los estatutos», de manera que solo existira derecho de
separacion en caso de gue no exista ninguna disposicién contraria en los estatutos sociales de la
sociedad. Se podra suprimir y/o modificar la causa de separacion, siempre y cuando exista
una aprobacion unanime por parte de todos los socios de la sociedad, o en caso de que no haya
aprobacién unanime, si se reconoce el derecho a separarse de la sociedad al socio que no
hubiera votado a favor del acuerdo;

(i) Se aclara que no es necesario que el socio vote a favor de la distribucion de los beneficios
sociales, sino que éste debera hacer constar en el acta de la junta general su protesta por la
insuficiencia de los dividendos reconocidos;

(i) Se exige un periodo mas prolongado de obtencidn de beneficios de hasta tres afios;

(iv) Se reduce el porcentaje minimo de beneficios a repartir de un tercio a un veinticinco por
ciento;
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(v) Se modifica la referencia a los «beneficios propios de la explotacion del objeto social» por la de
«beneficios obtenidos durante el ejercicio anterior»;

(vi) Se confirma de forma expresa que tiene derecho de separacion del socio de una sociedad
dominante de un grupo de sociedades que debe formular cuentas consolidadas;

(vii) Se sustituye la expresion «a partir del quinto ejercicio» por «transcurrido el quinto ejercicio», en
linea con lo sefialado por la jurisprudencia y la doctrina a fin de disipar dudas interpretativas;

(viii) Se amplia el ambito de exclusion de aplicabilidad del precepto a las sociedades que se
encuentren en determinadas situaciones concursales y preconcursales, a las sociedades
cuyas acciones estén admitidas a negociacidon en un sistema multilateral de negociacion y
no unicamente para las sociedades cotizadas como preveia la normativa anterior, asi como a las
sociedades andnimas deportivas.

La nueva redaccion del articulo 348 bis de la LSC es de aplicacién a las juntas generales que se
celebren a partir del mismo dia de su entrada en vigor, es decir, a partir del dia 30 de diciembre de
2018.

Il. Otras cuestiones mercantiles.

Ademas de la reforma del articulo 348 bis de la LSC, la Ley 11/2018 modifica los siguientes preceptos de
la legislacion mercantil:

A. ReformadelalLey de Sociedades de Capital.

1. Acreditacion de la realidad de las aportaciones dinerarias (articulo 62 LSC).
Deja de ser necesaria la acreditacion de la realidad de las aportaciones dinerarias para la
constitucion de sociedades de responsabilidad limitada, siempre y cuando los fundadores realicen
una manifestacién en la escritura publica de constitucién en la que indiquen que ellos mismos
responderan solidariamente frente a la sociedad y frente a los acreedores sociales de la realidad
de dichas aportaciones.

2. Plazo de pago del dividendo (articulo 276 LSC).
Se establece un plazo maximo de 12 meses a partir de la fecha del acuerdo de la Junta General
para el abono completo de los dividendos distribuidos.

3. Formulacion, contenido del informe de gestiéon y depdsito y publicidad de las cuentas
anuales (articulos 253, 262y 279 LSC).
Quedan modificados los referidos preceptos de la LSC de forma que se debera incluir en el
informe de gestion, cuando proceda, el estado de informacién no financiera. Se entiende por
«estado de informacién no financiera» la informacién relativa a los procedimientos de diligencia
debida aplicados por la empresa, es decir, todas aquellas actuaciones que realice la sociedad
para identificar y evaluar los riesgos que pudieran existir, asi como para su verificacion y control
incluyendo, ademas, la adopcién de medidas necesarias.

4. Igualdad de trato (articulo 514 LSC).
En las juntas generales de las sociedades cotizadas se debera dar cobertura a los requisitos
de accesibilidad de las personas con discapacidad y personas mayores que garanticen su
derecho de disponer informacion previa y los apoyos necesarios para ejercer su voto.

5. Nuevas obligaciones del consejo de administracion sobre diversidad (articulo 529 bis LSC).
Se establece la obligacion del consejo de administracién de las sociedades cotizadas de velar
para que los procedimientos de seleccion de sus miembros favorezcan la diversidad respecto a
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cuestiones como la edad, el género, la discapacidad o la formacion y experiencia
profesionales, asi como que faciliten la seleccion de consejeras en un ndmero que permita
alcanzar una presencia equilibrada entre mujeres y hombres.

6. Nuevas facultades indelegables del consejo de administracién (articulo 529 ter LSC).
Se incluye un nuevo apartado en las facultades indelegables del consejo de administracion de las
sociedades cotizadas que impide delegar la supervision del proceso de elaboraciéon y
presentacion de la informacion financiera y del informe de gestion, que incluira, cuando
proceda, la informacién no financiera preceptiva, y presentar recomendaciones o propuestas al
organo de administracion, dirigidas a salvaguardar su integridad.

7. Informe anual de gobierno corporativo (articulo 540 LSC).
Queda modificado el articulo 540 de la LSC relativo al informe anual de gobierno corporativo
de las sociedades cotizadas en el que se debera afiadir lo siguiente:

() una descripciébn de la politica de diversidad aplicada en relaciéon con el consejo de
administracion, de direccién y de las comisiones especializadas que se constituyan en su seno,
por lo que respecta a cuestiones como la edad, el género, la discapacidad o la formacién y
experiencia profesional de sus miembrosy,

(i) los procedimientos para procurar incluir en el consejo de administracion un nimero de mujeres
gue permita alcanzar una presencia equilibrada de mujeres y hombres y los resultados en el
periodo de presentacion de informes, asi como las medidas que hubiera acordado la comision
de nombramientos sobre estas cuestiones.

Por ultimo, las sociedades cotizadas deberan informar sobre si se ha facilitado informacién a los
accionistas acerca de los criterios y los objetivos de diversidad con ocasién de la eleccion o
renovacion de los miembros del consejo de administracion, de direccion y de las comisiones
especializadas constituidas en su seno.

B. Reformadel Cédigo de Comercio.

Quedan modificados los articulos 44 y 49 del CAdigo de Comercio relativos a la consolidaciéon de las
cuentas y al informe de gestion consolidado. Resulta destacable la nueva obligacion de incluir en el
informe de gestion consolidado el estado de informacién no financiera consolidado cuando
concurran los siguientes requisitos:

a) Que el numero medio de trabajadores empleados por las sociedades del grupo durante el
ejercicio sea superior a 500.

b) Que o bien, tengan la consideracion de entidades de interés publico de conformidad con la
legislacién de auditoria de cuentas, o bien, durante dos ejercicios consecutivos rednan, a la fecha
de cierre de cada uno de ellos, al menos dos de las circunstancias siguientes:

1. Que el total de las partidas del activo consolidado sea superior a 20.000.000 euros.

2. Que el importe neto de la cifra anual de negocios consolidada supere los 40.000.000 euros.

3. Que el numero medio de trabajadores empleados durante el ejercicio sea superior a doscientos
cincuenta.

Si las sociedades dejan de reunir, durante dos ejercicios consecutivos, cualquiera de los requisitos
anteriormente expuestos, éstas dejaran de estar obligados a elaborar el estado de informacion no
financiera.
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C. Reformade laLey de Auditoria de Cuentas.

Se modifica la redaccion del articulo 35 de la Ley de Auditoria de Cuentas relativo al informe de
auditoria de cuentas anuales de las entidades que sean consideradas de interés publico, para
incluir y precisar la actuacion de los auditores de cuentas, tanto en relacion con los estados de
informacion no financiera, como en relacion con la informacion sobre diversidad incluida en el
informe anual de gobierno corporativo de las sociedades cotizadas.

No obstante lo anterior, en ambos casos y segun lo dispuesto en la Directiva 2014/95/UE, la
actuacion de los auditores se limitard uUnicamente a la comprobaciéon de que la citada
informacion se ha facilitado en los informes correspondientes.

Las modificaciones introducidas por la Ley 11/2018 en la Ley de Sociedades de Capital, en el Cddigo de
Comercio y en la Ley de Auditoria de Cuentas seran de aplicacion para los ejercicios econdmicos
que se inicien a partir del 1 de enero de 2018, salvo las modificaciones introducidas en el articulo 348
bis de la LSC que seran de aplicacion a las juntas generales que se celebren a partir del mismo dia de
su entrada en vigor.

La Ley 11/2018 modifica asimismo varios preceptos de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, de la Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de servicios de pago y
de la Ley 14/2013, de 27 de septiembre, de apoyo a los emprendedores y su internacionalizacion,
gue no son objeto de andlisis en esta alerta informativa.
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