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LEY 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del
gobierno corporativo.

(BOE de 4 de diciembre de 2014)
[* La presente Ley entrara en vigor el dia 24 de diciembre de 2014.]

FELIPE VI
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
|

Tanto desde una perspectiva econdmica como juridica, el gobierno corporativo de las sociedades viene
adquiriendo en los ultimos afos una transcendencia tal que se ha incorporado, con caracter estructural y
permanente, a la agenda regulatoria de las autoridades y a los planes estratégicos de actuacion de las
instituciones privadas. A su vez, el conjunto de materias o areas que es objeto de reflexion a la luz de los
principios de buen gobierno corporativo se amplia progresivamente. Asi, si en origen el gobierno corporativo se
centraba en el estudio del consejo de administracién y en las posibles soluciones a los problemas de agencia y de
informacion asimétrica de las sociedades mercantiles, en la actualidad, junto con estas cuestiones, se analizan
pormenorizadamente otras como las relativas a las retribuciones y profesionalizacion de administradores vy
directivos.

Este creciente interés por el buen gobierno corporativo se fundamenta en dos pilares principales. Por una
parte, el convencimiento generalizado de la utilidad de este tipo de practicas empresariales. Los agentes
econdmicos y sociales reconocen el valor de una gestién adecuada y transparente de las sociedades, y muy
especialmente, de las sociedades cotizadas, cuantificando el impacto de contar con este tipo de medidas y
procedimientos, y adoptando sus criterios de inversion en funcién de los resultados de este andlisis. Desde este
punto de vista, el buen gobierno corporativo es un factor esencial para la generacién de valor en la empresa, la
mejora de la eficiencia econdémica y el refuerzo de la confianza de los inversores.

Por otra parte, los lideres de la Unién Europea y del G-20 coinciden en sefialar que la complejidad en la
estructura de gobierno corporativo de determinadas entidades, asi como su falta de transparencia e incapacidad
para determinar eficazmente la cadena de responsabilidad dentro de la organizacién, se encuentran entre las
causas indirectas y subyacentes de la reciente crisis financiera. Efectivamente, tanto entidades financieras como
empresas de caracter no financiero se han visto afectadas por la asuncién imprudente de riesgos, por el disefio de
sistemas de retribucion inapropiados, asi como por la deficiente composicién de los 6rganos de direcciéon y
administracion. En consecuencia, el gobierno corporativo ha vivido un renovado impulso. Asi se plasmé en la
declaracion de Pittsburgh de septiembre de 2009 o en la publicacion en el ano 2011 del Libro Verde para analizar
la eficacia de la regulacion no vinculante sobre gobierno corporativo por parte de la Comision Europea, que dejaba
la puerta abierta a una mayor regulacion sobre gobierno corporativo en normas de caracter vinculante.

Espafa ha compartido histéricamente el convencimiento de la importancia de que las sociedades v,
especialmente las cotizadas y las entidades financieras, cuenten con un buen gobierno corporativo. Asi lo
demuestra el impulso de la creaciéon en 1997, 2003 y 2006 de grupos de expertos de caracter técnico para
estudiar el funcionamiento de las sociedades cotizadas y elaborar propuestas de criterios, recomendaciones y
normas que mejorasen los estdndares de gobierno corporativo en nuestro pais. Asi, en 1998 vio la luz el lamado
Informe Olivencia, resultado de los trabajos de la Comision especial para el estudio de un cédigo ético de los
consejos de administracion de las sociedades y que sirvié de base para la elaboracion del primer Cédigo de buen
gobierno de nuestro pais; en 2003, la Comisidn especial para la transparencia y seguridad de los mercados
financieros y sociedades cotizadas elabord el conocido Informe Aldama, modificando el cédigo anterior y
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afadiendo nuevas recomendaciones. Finalmente, en 2006 se cre6 un Grupo de Trabajo Especial para armonizar y
actualizar, en linea con las tendencias europeas, el contenido del Cédigo de buen gobierno, dando lugar al Cédigo
Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas hasta ahora vigente.

Por otra parte, nuestro pais no ha sido ajeno al debate sobre la conveniencia de emplear
recomendaciones de caracter no vinculante, basadas en el principio de «cumplir o explicar», como principal
medida para promover el buen gobierno o, alternativamente, usar el caracter preceptivo de las normas juridicas.
De esta forma, junto con los cddigos antes mencionados, el legislador ha venido también adaptando el
ordenamiento juridico en aquellas areas de la regulacidon societaria que han merecido una intervencion de
naturaleza imperativa. En este sentido hay que sefalar la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma del Sistema Financiero, que modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y por la que
se obligd a las sociedades cotizadas a contar con un Comité de Auditoria; o 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 Anoénimas, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, con el fin de
reforzar la transparencia de las sociedades anénimas cotizadas, que obligd a estas sociedades a contar con los
reglamentos de la junta general y del consejo de administraciéon respectivamente. Posteriormente, destaca la 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. También hay que mencionar los avances que introdujo la Ley 2/2011,
de 4 de marzo, de Economia Sostenible, en materia de transparencia de los sistemas retributivos y la Orden
ECC/461/2013, de 20 de marzo, por la que se determinan el contenido y la estructura del informe anual de
gobierno corporativo, del informe anual sobre remuneraciones y de otros instrumentos de informacién de las
sociedades andénimas cotizadas, de las cajas de ahorros y de otras entidades que emitan valores admitidos a
negociacion en mercados oficiales de valores.

Por ultimo, y haciendo especial referencia al &mbito financiero, los compromisos adquiridos por Espafia en
el contexto del Memorando de Entendimiento sobre condiciones de Politica Sectorial Financiera, de 23 de julio de
2012, también han supuesto un importante avance en lo que al gobierno corporativo de las entidades financieras
se refiere. Podemos citar aqui el Real Decreto 256/2013, de 12 de abril, por el que se incorporan a la normativa de
las entidades de crédito los criterios de la Autoridad Bancaria Europea sobre la evaluacion de la adecuacion de los
miembros del 6rgano de administracion; la Ley 26/2013, de 27 de diciembre, de cajas de ahorros y fundaciones
bancarias, que dedica especial atencion al gobierno corporativo de estas entidades; o la reciente Ley 10/2014, de
26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito.

El antecedente directo de esta Ley se encuentra en el Acuerdo del Consejo de Ministros de 10 de mayo de
2013, por el que se crea una Comisién de expertos en materia de gobierno corporativo, para proponer las
iniciativas y las reformas normativas que se consideren adecuadas para garantizar el buen gobierno de las
empresas, y para prestar apoyo y asesoramiento a la Comision Nacional del Mercado de Valores en la
modificacion del Cdédigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas. El objetivo final de estos
trabajos, tal y como indica el acuerdo, fue velar por el adecuado funcionamiento de los 6rganos de gobierno y
administracion de las empresas espanolas para conducirlas a las maximas cotas de competitividad; generar
confianza y transparencia para los accionistas e inversores nacionales y extranjeros; mejorar el control interno y la
responsabilidad corporativa de las empresas espafiolas y asegurar la adecuada segregacion de funciones,
deberes y responsabilidades en las empresas, desde una perspectiva de maxima profesionalidad y rigor.

La citada Comision estaba compuesta por la Presidenta y la Vicepresidenta de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, por representantes del Ministerio de Economia y Competitividad y del Ministerio de Justicia y
por representantes del sector privado, y presentd su informe el 14 de octubre de 2013.

Sobre la base del citado informe y respetando la practica totalidad de sus recomendaciones se ha
elaborado esta norma.

v

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 administracion.

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 previsidon de que los estatutos puedan limitarla. Asimismo, se amplian las
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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 reelecciébn 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 anénimas 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 informacion a
publicar en relacion con las propuestas de acuerdo y establece de forma expresa que el criterio de computo de la
mayoria necesaria para la valida adopcioén 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 6rganos 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 informacion 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 proteccién de las minorias y la seguridad
del tréafico juridico. En consecuencia, se adoptan ciertas cautelas en materia de vicios formales poco relevantes y
de legitimacion, para evitar los abusos que en la practica puedan producirse.

Al mismo tiempo, se unifican todos los casos de impugnacién 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 gestidon 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 ultimos 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 6rganos de gobierno, el tratamiento equitativo de todos los
accionistas, la gestién de los riesgos o la independencia, participacion y profesionalizaciéon 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 nicleo esencial de
la gestion y supervision. Asimismo, se establece que el consejo de administracién 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 obligacion de los consejeros de asistir personalmente a las sesiones del consejo vy,
para evitar que se pueda debilitar la capacidad efectiva de ejercicio de las facultades de supervisién, 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 antelacién suficiente
el orden del dia de la reunion y la informacidn necesaria para la deliberacion y la adopcion de acuerdos.
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La composicion del consejo de administracion 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 preven
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 administracion 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 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 preocupaciéon por que las remuneraciones de los
administradores reflejen adecuadamente la evolucién 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 gestidn y decision, con especial referencia al régimen
retributivo de los consejeros que desemperien funciones ejecutivas. Estas disposiciones son aplicables a todas las
sociedades de capital.

Por lo que se refiere a las sociedades cotizadas, se someterd 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 administracion fijar la
remuneracion 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 fijacion de la remuneracion 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 Comision Nacional del Mercado de Valores las competencias
necesarias para llevar a cabo la supervisiéon de algunas de las cuestiones que se introducen o se modifican en
esta Ley y que resultan de aplicacidn a las sociedades cotizadas.

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

El texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de
2 de julio, queda modificado en los siguientes términos:

Uno. El articulo 160 queda redactado como sigue:
«Articulo 160. Competencia de la junta.
Es competencia de la junta general deliberar y acordar sobre los siguientes asuntos:

a) La aprobacion de las cuentas anuales, la aplicacion del resultado y la aprobacién de la gestién social.

b) El nombramiento y separacion de los administradores, de los liquidadores y, en su caso, de los
auditores de cuentas, asi como el ejercicio de la accidn social de responsabilidad contra cualquiera de ellos.

¢) La modificacién de los estatutos sociales.

d) El aumento y la reduccion del capital social.

e) La supresién o limitacion del derecho de suscripcion preferente y de asuncion preferente.

f) La adquisicion, la enajenacion o la aportacién a otra sociedad de activos esenciales. Se presume el
caracter esencial del activo cuando el importe de la operacién supere el veinticinco por ciento del valor de los
activos que figuren en el ultimo balance aprobado.

g) La transformacioén, la fusion, la escision o la cesion global de activo y pasivo y el traslado de domicilio al
extranjero.

h) La disolucion de la sociedad.
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i) La aprobacién del balance final de liquidacion.
j) Cualesquiera otros asuntos que determinen la ley o los estatutos.»

Dos. El articulo 161 queda redactado como sigue:
«Articulo 161. Intervencion de la junta general en asuntos de gestion.

Salvo disposicion contraria de los estatutos, la junta general de las sociedades de capital podra impartir
instrucciones al érgano de administracion o someter a su autorizacion la adopcion por dicho érgano de decisiones
0 acuerdos sobre determinados asuntos de gestion, sin perjuicio de lo establecido en el articulo 234.»

Tres. El articulo 190 queda redactado como sigue:
«Articulo 190. Conflicto de intereses.

1. El socio no podra ejercitar el derecho de voto correspondiente a sus acciones o participaciones cuando
se trate de adoptar un acuerdo que tenga por objeto:

a) autorizarle a transmitir acciones o participaciones sujetas a una restriccion legal o estatutaria,

b) excluirle de la sociedad,

c) liberarle de una obligacion o concederle un derecho,

d) facilitarle cualquier tipo de asistencia financiera, incluida la prestaciéon de garantias a su favor o

e) dispensarle de las obligaciones derivadas del deber de lealtad conforme a lo previsto en el articulo 230.

En las sociedades andnimas, la prohibicion de ejercitar el derecho de voto en los supuestos contemplados
en las letras a) y b) anteriores solo sera de aplicacién cuando dicha prohibicion esté expresamente prevista en las
correspondientes clausulas estatutarias reguladoras de la restriccién a la libre transmisién o la exclusién.

2. Las acciones o participaciones del socio que se encuentre en algunas de las situaciones de conflicto de
interés contempladas en el apartado anterior se deduciran del capital social para el computo de la mayoria de los
votos que en cada caso sea necesaria.

3. En los casos de conflicto de interés distintos de los previstos en el apartado 1, los socios no estaran
privados de su derecho de voto. No obstante, cuando el voto del socio o socios incursos en conflicto haya sido
decisivo para la adopcion del acuerdo, correspondera, en caso de impugnacion, a la sociedad y, en su caso, al
socio o socios afectados por el conflicto, la carga de la prueba de la conformidad del acuerdo al interés social. Al
SOCio 0 socios que impugnen les correspondera la acreditacion del conflicto de interés. De esta regla se exceptian
los acuerdos relativos al nombramiento, el cese, la revocacién y la exigencia de responsabilidad de los
administradores y cualesquiera otros de analogo significado en los que el conflicto de interés se refiera
exclusivamente a la posicion que ostenta el socio en la sociedad. En estos casos, correspondera a los que
impugnen la acreditacién del perjuicio al interés social.»

Cuatro. El articulo 197 queda redactado como sigue:
«Articulo 197. Derecho de informacién en la sociedad anénima.

1. Hasta el séptimo dia anterior al previsto para la celebracion de la junta, los accionistas podran solicitar
de los administradores las informaciones o aclaraciones que estimen precisas acerca de los asuntos
comprendidos en el orden del dia, o formular por escrito las preguntas que consideren pertinentes.

Los administradores estaran obligados a facilitar la informacién por escrito hasta el dia de la celebracién
de la junta general.

2. Durante la celebracion de la junta general, los accionistas de la sociedad podran solicitar verbalmente
las informaciones o aclaraciones que consideren convenientes acerca de los asuntos comprendidos en el orden
del dia. Si el derecho del accionista no se pudiera satisfacer en ese momento, los administradores estaran
obligados a facilitar la informacion solicitada por escrito, dentro de los siete dias siguientes al de la terminacién de
la junta.

3. Los administradores estaran obligados a proporcionar la informacion solicitada al amparo de los dos
apartados anteriores, salvo que esa informacion sea innecesaria para la tutela de los derechos del socio, o existan
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razones objetivas para considerar que podria utilizarse para fines extrasociales o su publicidad perjudique a la
sociedad o a las sociedades vinculadas.

4. La informacion solicitada no podra denegarse 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.

5. La vulneracion del derecho de informacion previsto en el apartado 2 solo facultara al accionista para
exigir el cumplimiento de la obligacidon de informacién y los dafios y perjuicios que se le hayan podido causar, pero
no sera causa de impugnacion de la junta general.

6. En el supuesto de utilizacién abusiva o perjudicial de la informacién solicitada, el socio sera responsable
de los dafos y perjuicios causados.»

Cinco. Se incorpora una nueva Subseccién 1.2 en la Seccion 3.2 del Capitulo VII del Titulo V en la que se
integra un nuevo articulo 197 bis, pasando las Subsecciones 1.2y 2.2 a ser 2.2 y 3.2, respectivamente:

«Subseccioén 1.2 Votacién de acuerdos
Articulo 197 bis. Votacién separada por asuntos.

1. En la junta general, deberan votarse separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente
independientes.

2. En todo caso, aunque figuren en el mismo punto del orden del dia, deberan votarse de forma separada:

a) el nombramiento, la ratificacion, la reeleccién o la separacién de cada administrador.

b) en la modificacion de estatutos sociales, la de cada articulo o grupo de articulos que tengan autonomia
propia.

c¢) aquellos asuntos en los que asi se disponga en los estatutos de la sociedad.»

Seis. Se modifica el articulo 201 que queda redactado como sigue:
«Articulo 201. Mayorias.

1. En las sociedades anénimas, los acuerdos sociales se adoptaran por mayoria simple de los votos de los
accionistas presentes o representados en la junta, entendiéndose adoptado un acuerdo cuando obtenga mas
votos a favor que en contra del capital presente o representado.

2. Para la adopcioén de los acuerdos a que se refiere el articulo 194, si el capital presente o representado
supera el cincuenta por ciento bastara con que el acuerdo se adopte por mayoria absoluta. Sin embargo, se
requerira el voto favorable de los dos tercios del capital presente o representado en la junta cuando en segunda
convocatoria concurran accionistas que representen el veinticinco por ciento o mas del capital suscrito con
derecho de voto sin alcanzar el cincuenta por ciento.

3. Los estatutos sociales podran elevar las mayorias previstas en los apartados anteriores.»

Siete. Se maodifica el articulo 204, que queda redactado en los siguientes términos:

«Articulo 204. Acuerdos impugnables.

1. Son impugnables los acuerdos sociales que sean contrarios a la Ley, se opongan a los estatutos o al
reglamento de la junta de la sociedad o lesionen el interés social en beneficio de uno o varios socios o de terceros.

La lesién del interés social se produce también cuando el acuerdo, aun no causando dafo al patrimonio
social, se impone de manera abusiva por la mayoria. Se entiende que el acuerdo se impone de forma abusiva
cuando, sin responder a una necesidad razonable de la sociedad, se adopta por la mayoria en interés propio y en

detrimento injustificado de los demas socios.

2. No sera procedente la impugnacién de un acuerdo social cuando haya sido dejado sin efecto o
sustituido validamente por otro adoptado antes de que se hubiera interpuesto la demanda de impugnacion. Si la
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revocacion o sustituciéon hubiera tenido lugar después de la interposicion, el juez dictara auto de terminacion del
procedimiento por desaparicion sobrevenida del objeto.

Lo dispuesto en este apartado se entiende sin perjuicio del derecho del que impugne a instar la
eliminacién de los efectos o la reparacion de los dafos que el acuerdo le hubiera ocasionado mientras estuvo en
vigor.

3. Tampoco procedera la impugnacion de acuerdos basada en los siguientes motivos:

a) La infraccidon de requisitos meramente procedimentales establecidos por la Ley, los estatutos o los
reglamentos de la junta y del consejo, para la convocatoria o la constitucién del rgano o para la adopcién del
acuerdo, salvo que se trate de una infraccién relativa a la forma y plazo previo de la convocatoria, a las reglas
esenciales de constitucién del érgano o a las mayorias necesarias para la adopcién de los acuerdos, asi como
cualquier otra que tenga caracter relevante.

b) La incorreccion o insuficiencia de la informacion facilitada por la sociedad en respuesta al ejercicio del
derecho de informacién con anterioridad a la junta, salvo que la informacién incorrecta o no facilitada hubiera sido
esencial para el ejercicio razonable por parte del accionista o socio medio, del derecho de voto o de cualquiera de
los demas derechos de participacion.

¢) La participacion en la reunion de personas no legitimadas, salvo que esa participacion hubiera sido
determinante para la constitucion del érgano.

d) La invalidez de uno o varios votos o el computo erroneo de los emitidos, salvo que el voto invalido o el
error de computo hubieran sido determinantes para la consecucion de la mayoria exigible.

Presentada la demanda, la cuestion sobre el caracter esencial o determinante de los motivos de
impugnacion previstos en este apartado se planteara como cuestién incidental de previo pronunciamiento.»

Ocho. Se modifica el articulo 205, que queda redactado en los siguientes términos:
«Articulo 205. Caducidad de la accion de impugnacion.

1. La accion de impugnacion de los acuerdos sociales caducara en el plazo de un afo, salvo que tenga
por objeto acuerdos que por sus circunstancias, causa o contenido resultaren contrarios al orden publico, en cuyo
caso la accion no caducara ni prescribira.

2. El plazo de caducidad se computara desde la fecha de adopcion del acuerdo si hubiera sido adoptado
en junta de socios o en reunién del consejo de administracion, y desde la fecha de recepcion de la copia del acta
si el acuerdo hubiera sido adoptado por escrito. Si el acuerdo se hubiera inscrito, el plazo de caducidad se
computara desde la fecha de oponibilidad de la inscripcion.»

Nueve. Se maodifica el articulo 206, que queda redactado en los siguientes términos:
«Articulo 206. Legitimacion para impugnar.

1. Para la impugnacién de los acuerdos sociales estan legitimados cualquiera de los administradores, los
terceros que acrediten un interés legitimo y los socios que hubieran adquirido tal condicion antes de la adopcion
del acuerdo, siempre que representen, individual o conjuntamente, al menos el uno por ciento del capital.

Los estatutos podran reducir los porcentajes de capital indicados y, en todo caso, los socios que no los
alcancen tendran derecho al resarcimiento del dafio que les haya ocasionado el acuerdo impugnable.

2. Para la impugnacion de los acuerdos que sean contrarios al orden publico estara legitimado cualquier
s0cio, aunque hubieran adquirido esa condicion después del acuerdo, administrador o tercero.

3. Las acciones de impugnacién deberan dirigirse contra la sociedad. Cuando el actor tuviese la
representacion exclusiva de la sociedad y la junta no tuviese designado a nadie a tal efecto, el juez que conozca
de la impugnacion nombrara la persona que ha de representarla en el proceso, entre los socios que hubieren
votado a favor del acuerdo impugnado.

4. Los socios que hubieren votado a favor del acuerdo impugnado podran intervenir a su costa en el
proceso para mantener su validez.
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5. No podra alegar defectos de forma en el proceso de adopcién del acuerdo quien habiendo tenido
ocasion de denunciarlos en el momento oportuno, no lo hubiera hecho.»

Diez. Se modifica el articulo 217 que queda redactado de la siguiente forma:
«Articulo 217. Remuneracién de los administradores.

1. El cargo de administrador es gratuito, a menos que los estatutos sociales establezcan lo contrario
determinando el sistema de remuneracion.

2. El sistema de remuneracion establecido determinara el concepto o conceptos retributivos a percibir por
los administradores en su condicién de tales y que podran consistir, entre otros, en uno o varios de los siguientes:

a) una asignacion fija,

b) dietas de asistencia,

c) participacion en beneficios,

d) retribucién variable con indicadores o parametros generales de referencia,

€) remuneracion en acciones o vinculada a su evolucioén,

f) indemnizaciones por cese, siempre y cuando el cese no estuviese motivado por el incumplimiento de las
funciones de administrador y

g) los sistemas de ahorro o previsidon que se consideren oportunos.

3. El importe maximo de la remuneracion anual del conjunto de los administradores en su condicion de
tales debera ser aprobado por la junta general y permanecera vigente en tanto no se apruebe su modificacion.
Salvo que la junta general determine otra cosa, la distribucién de la retribucién entre los distintos administradores
se establecera por acuerdo de éstos y, en el caso del consejo de administraciéon, por decisién del mismo, que
deberéa tomar en consideracion las funciones y responsabilidades atribuidas a cada consejero.

4. La remuneracién de los administradores debera en todo caso guardar una proporcion razonable con la
importancia de la sociedad, la situacion econdmica que tuviera en cada momento y los estandares de mercado de
empresas comparables. El sistema de remuneracion establecido debera estar orientado a promover la rentabilidad
y sostenibilidad a largo plazo de la sociedad e incorporar las cautelas necesarias para evitar la asuncion excesiva
de riesgos y la recompensa de resultados desfavorables.»

Once. Se modifica el articulo 218 que queda redactado de la siguiente forma:

«Articulo 218. Remuneraciéon mediante participacion en beneficios.

1. Cuando el sistema de retribucién incluya una participacion en los beneficios, los estatutos sociales
determinaran concretamente la participacion o el porcentaje maximo de la misma. En este ultimo caso, la junta

general determinara el porcentaje aplicable dentro del maximo establecido en los estatutos sociales.

2. En la sociedad de responsabilidad limitada, el porcentaje maximo de participacion en ningun caso podra
ser superior al diez por ciento de los beneficios repartibles entre los socios.

3. En la sociedad anénima, la participacion solo podra ser detraida de los beneficios liquidos y después de
estar cubiertas las atenciones de la reserva legal y de la estatutaria y de haberse reconocido a los accionistas un
dividendo del cuatro por ciento del valor nominal de las acciones o el tipo mas alto que los estatutos hayan
establecido.»

Doce. Se modifica el articulo 219 que queda redactado de la siguiente forma:

«Articulo 219. Remuneracion vinculada a las acciones de la sociedad.

1. En la sociedad anénima, cuando el sistema de remuneracion de los administradores incluya la entrega
de acciones o de opciones sobre acciones, o retribuciones referenciadas al valor de las acciones debera preverse

expresamente en los estatutos sociales y su aplicacién requerira un acuerdo de la junta general de accionistas.

2. El acuerdo de la junta general de accionistas debera incluir el nUmero maximo de acciones que se
podran asignar en cada ejercicio a este sistema de remuneracion, el precio de ejercicio o el sistema de calculo del
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precio de ejercicio de las opciones sobre acciones, el valor de las acciones que, en su caso, se tome como
referencia y el plazo de duracién del plan.»

Trece. Se modifica el articulo 225 que queda redactado en los siguientes términos:
«Articulo 225. Deber general de diligencia.

1. Los administradores deberan desempefiar el cargo y cumplir los deberes impuestos por las leyes y los
estatutos con la diligencia de un ordenado empresario, teniendo en cuenta la naturaleza del cargo y las funciones
atribuidas a cada uno de ellos.

2. Los administradores deberan tener la dedicacién adecuada y adoptaran las medidas precisas para la
buena direccién y el control de la sociedad.

3. En el desempefio de sus funciones, el administrador tiene el deber de exigir y el derecho de recabar de
la sociedad la informacion adecuada y necesaria que le sirva para el cumplimiento de sus obligaciones.»

Catorce. Se modifica el articulo 226 que queda redactado en los siguientes términos:
«Articulo 226. Proteccion de la discrecionalidad empresarial.

1. En el ambito de las decisiones estratégicas y de negocio, sujetas a la discrecionalidad empresarial, el
estandar de diligencia de un ordenado empresario se entendera cumplido cuando el administrador haya actuado
de buena fe, sin interés personal en el asunto objeto de decisién, con informacién suficiente y con arreglo a un
procedimiento de decision adecuado.

2. No se entenderan incluidas dentro del ambito de discrecionalidad empresarial aquellas decisiones que
afecten personalmente a otros administradores y personas vinculadas y, en particular, aquellas que tengan por
objeto autorizar las operaciones previstas en el articulo 230.»

Quince. Se madifica el articulo 227 que queda redactado de la siguiente forma:
«Articulo 227. Deber de lealtad.

1. Los administradores deberan desempefiar el cargo con la lealtad de un fiel representante, obrando de
buena fe y en el mejor interés de la sociedad.

2. La infraccién del deber de lealtad determinara no solo la obligacion de indemnizar el dafio causado al
patrimonio social, sino también la de devolver a la sociedad el enriquecimiento injusto obtenido por el
administrador.»

Dieciséis. Se madifica el articulo 228 que queda redactado de la siguiente forma:
«Articulo 228. Obligaciones basicas derivadas del deber de lealtad.
En particular, el deber de lealtad obliga al administrador a:

a) No ejercitar sus facultades con fines distintos de aquéllos para los que le han sido concedidas.

b) Guardar secreto sobre las informaciones, datos, informes o antecedentes a los que haya tenido acceso
en el desempefio de su cargo, incluso cuando haya cesado en él, salvo en los casos en que la ley lo permita o
requiera.

c) Abstenerse de participar en la deliberacion y votacion de acuerdos o decisiones en las que él o una
persona vinculada tenga un conflicto de intereses, directo o indirecto. Se excluirdn de la anterior obligacién de
abstencion los acuerdos o decisiones que le afecten en su condicién de administrador, tales como su designacion
0 revocacion para cargos en el érgano de administracién u otros de analogo significado.

d) Desempeniar sus funciones bajo el principio de responsabilidad personal con libertad de criterio o juicio
e independencia respecto de instrucciones y vinculaciones de terceros.

e) Adoptar las medidas necesarias para evitar incurrir en situaciones en las que sus intereses, sean por
cuenta propia o ajena, puedan entrar en conflicto con el interés social y con sus deberes para con la sociedad.»
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Diecisiete. Se modifica el articulo 229 que queda redactado de la siguiente forma:
«Articulo 229. Deber de evitar situaciones de conflicto de interés.

1. En particular, el deber de evitar situaciones de conflicto de interés a que se refiere la letra e) del articulo
228 anterior obliga al administrador a abstenerse de:

a) Realizar transacciones con la sociedad, excepto que se trate de operaciones ordinarias, hechas en
condiciones estandar para los clientes y de escasa relevancia, entendiendo por tales aquéllas cuya informacioén no
sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
entidad.

b) Utilizar el nombre de la sociedad o invocar su condicion de administrador para influir indebidamente en
la realizacion de operaciones privadas.

c) Hacer uso de los activos sociales, incluida la informacién confidencial de la compaiiia, con fines
privados.

d) Aprovecharse de las oportunidades de negocio de la sociedad.

e) Obtener ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la sociedad y su grupo asociadas al
desempefio de su cargo, salvo que se trate de atenciones de mera cortesia.

f) Desarrollar actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafien una competencia efectiva, sea
actual o potencial, con la sociedad o que, de cualquier otro modo, le sitlen en un conflicto permanente con los
intereses de la sociedad.

2. Las previsiones anteriores seran de aplicacion también en el caso de que el beneficiario de los actos o
de las actividades prohibidas sea una persona vinculada al administrador.

3. En todo caso, los administradores deberan comunicar a los demas administradores y, en su caso, al
consejo de administracién, o, tratandose de un administrador Unico, a la junta general cualquier situacion de
conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la sociedad.

Las situaciones de conflicto de interés en que incurran los administradores seran objeto de informacion en
la memoria a que se refiere el articulo 259.»

Dieciocho. Se modifica el articulo 230 que queda redactado de la siguiente forma:
«Articulo 230. Régimen de imperatividad y dispensa.

1. El régimen relativo al deber de lealtad y a la responsabilidad por su infraccién es imperativo. No seran
validas las disposiciones estatutarias que lo limiten o sean contrarias al mismo.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado precedente, la sociedad podra dispensar las prohibiciones
contenidas en el articulo anterior en casos singulares autorizando la realizacién por parte de un administrador o
una persona vinculada de una determinada transaccién con la sociedad, el uso de ciertos activos sociales, el
aprovechamiento de una concreta oportunidad de negocio, la obtencidon de una ventaja o remuneraciéon de un
tercero.

La autorizacion debera ser necesariamente acordada por la junta general cuando tenga por objeto la
dispensa de la prohibiciéon de obtener una ventaja o remuneracion de terceros, o afecte a una transaccién cuyo
valor sea superior al diez por ciento de los activos sociales. En las sociedades de responsabilidad limitada,
también debera otorgarse por la junta general la autorizaciéon cuando se refiera a la prestacion de cualquier clase
de asistencia financiera, incluidas garantias de la sociedad a favor del administrador o cuando se dirija al
establecimiento con la sociedad de una relacion de servicios u obra.

En los demas casos, la autorizacién también podra ser otorgada por el érgano de administraciéon siempre
que quede garantizada la independencia de los miembros que la conceden respecto del administrador
dispensado. Ademas, serd preciso asegurar la inocuidad de la operacion autorizada para el patrimonio social o, en
Su caso, su realizacion en condiciones de mercado y la transparencia del proceso.

3. La obligacion de no competir con la sociedad solo podra ser objeto de dispensa en el supuesto de que
no quepa esperar dano para la sociedad o el que quepa esperar se vea compensado por los beneficios que
prevén obtenerse de la dispensa. La dispensa se concedera mediante acuerdo expreso y separado de la junta
general.
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En todo caso, a instancia de cualquier socio, la junta general resolvera sobre el cese del administrador que
desarrolle actividades competitivas cuando el riesgo de perjuicio para la sociedad haya devenido relevante.»

Diecinueve. El articulo 232 queda redactado como sigue:
«Articulo 232. Acciones derivadas de la infraccion del deber de lealtad.

El ejercicio de la accion de responsabilidad prevista en los articulos 236 y siguientes no obsta al ejercicio
de las acciones de impugnacion, cesacién, remocion de efectos y, en su caso, anulacion de los actos y contratos
celebrados por los administradores con violacion de su deber de lealtad.»

Veinte. El articulo 236 queda redactado de la siguiente manera:
«Articulo 236. Presupuestos y extension subjetiva de la responsabilidad.

1. Los administradores responderan frente a la sociedad, frente a los socios y frente a los acreedores
sociales, del dafio que causen por actos u omisiones contrarios a la ley o a los estatutos o por los realizados
incumpliendo los deberes inherentes al desempefio del cargo, siempre y cuando haya intervenido dolo o culpa.

La culpabilidad se presumira, salvo prueba en contrario, cuando el acto sea contrario a la ley o a los
estatutos sociales.

2. En ninguin caso exonerara de responsabilidad la circunstancia de que el acto o acuerdo lesivo haya sido
adoptado, autorizado o ratificado por la junta general.

3. La responsabilidad de los administradores se extiende igualmente a los administradores de hecho. A tal
fin, tendra la consideracion de administrador de hecho tanto la persona que en la realidad del trafico desempefie
sin titulo, con un titulo nulo o extinguido, o con otro titulo, las funciones propias de administrador, como, en su
caso, aquella bajo cuyas instrucciones actuen los administradores de la sociedad.

4. Cuando no exista delegacion permanente de facultades del consejo en uno o varios consejeros
delegados, todas las disposiciones sobre deberes y responsabilidad de los administradores seran aplicables a la
persona, cualquiera que sea su denominacién, que tenga atribuidas facultades de mas alta direccion de la
sociedad, sin perjuicio de las acciones de la sociedad basadas en su relacion juridica con ella.

5. La persona fisica designada para el ejercicio permanente de las funciones propias del cargo de
administrador persona juridica debera reunir los requisitos legales establecidos para los administradores, estara
sometida a los mismos deberes y respondera solidariamente con la persona juridica administrador.»

Veintiuno. El articulo 239 queda redactado de la siguiente manera:
«Articulo 239. Legitimacién de la minoria.

1. El socio o socios que posean individual o conjuntamente una participacion que les permita solicitar la
convocatoria de la junta general, podran entablar la acciéon de responsabilidad en defensa del interés social
cuando los administradores no convocasen la junta general solicitada a tal fin, cuando la sociedad no la entablare
dentro del plazo de un mes, contado desde la fecha de adopcion del correspondiente acuerdo, o bien cuando este
hubiere sido contrario a la exigencia de responsabilidad.

El socio o los socios a los que se refiere el parrafo anterior, podran ejercitar directamente la accién social
de responsabilidad cuando se fundamente en la infraccién del deber de lealtad sin necesidad de someter la
decision a la junta general.

2. En caso de estimacion total o parcial de la demanda, la sociedad estara obligada a reembolsar a la
parte actora los gastos necesarios en que hubiera incurrido con los limites previstos en el articulo 394 de la Ley
1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil, salvo que esta haya obtenido el reembolso de estos gastos o el
ofrecimiento de reembolso de los gastos haya sido incondicional.»

Veintidos. Se introduce un nuevo articulo 241 bis con la siguiente redaccion:

«Articulo 241 bis. Prescripcién de las acciones de responsabilidad.
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La accidn de responsabilidad contra los administradores, sea social o individual, prescribira a los cuatro
afos a contar desde el dia en que hubiera podido ejercitarse.»

Veintitrés. Se afade el siguiente apartado 3 al articulo 245:

«3. El consejo de administracion debera reunirse, al menos, una vez al trimestre.»
Veinticuatro. Se modifica el articulo 249, que queda redactado en los siguientes términos:
«Articulo 249. Delegacién de facultades del consejo de administracion.

1. Cuando los estatutos de la sociedad no dispusieran lo contrario y sin perjuicio de los apoderamientos
que pueda conferir a cualquier persona, el consejo de administraciéon podra designar de entre sus miembros a uno
0 varios consejeros delegados o comisiones ejecutivas, estableciendo el contenido, los limites y las modalidades
de delegacion.

2. La delegacion permanente de alguna facultad del consejo de administracion en la comisién ejecutiva o
en el consejero delegado y la designacion de los administradores que hayan de ocupar tales cargos requeriran
para su validez el voto favorable de las dos terceras partes de los componentes del consejo y no produciran efecto
alguno hasta su inscripcion en el Registro Mercantil.

3. Cuando un miembro del consejo de administracién sea nombrado consejero delegado o se le atribuyan
funciones ejecutivas en virtud de otro titulo, sera necesario que se celebre un contrato entre este y la sociedad que
deberé ser aprobado previamente por el consejo de administracién con el voto favorable de las dos terceras partes
de sus miembros. El consejero afectado debera abstenerse de asistir a la deliberacién y de participar en la
votacion. El contrato aprobado deberda incorporarse como anejo al acta de la sesion.

4. En el contrato se detallaran todos los conceptos por los que pueda obtener una retribucion por el
desempefio de funciones ejecutivas, incluyendo, en su caso, la eventual indemnizaciéon por cese anticipado en
dichas funciones y las cantidades a abonar por la sociedad en concepto de primas de seguro o de contribucion a
sistemas de ahorro. El consejero no podra percibir retribuciéon alguna por el desempefio de funciones ejecutivas
cuyas cantidades o conceptos no estén previstos en ese contrato.

El contrato debera ser conforme con la politica de retribuciones aprobada, en su caso, por la junta
general.»

Veinticinco. Se incorpora un nuevo articulo 249 bis con la siguiente redaccion:
«Articulo 249 bis. Facultades indelegables.
El consejo de administracion no podra delegar en ningun caso las siguientes facultades:

a) La supervision del efectivo funcionamiento de las comisiones que hubiera constituido y de la actuacion
de los érganos delegados y de los directivos que hubiera designado.

b) La determinacion de las politicas y estrategias generales de la sociedad.

c) La autorizaciéon o dispensa de las obligaciones derivadas del deber de lealtad conforme a lo dispuesto
en el articulo 230.

d) Su propia organizacién y funcionamiento.

e) La formulacién de las cuentas anuales y su presentacion a la junta general.

f) La formulacion de cualquier clase de informe exigido por la ley al érgano de administracion siempre y
cuando la operacion a que se refiere el informe no pueda ser delegada.

g) El nombramiento y destitucion de los consejeros delegados de la sociedad, asi como el establecimiento
de las condiciones de su contrato.

h) El hombramiento y destituciéon de los directivos que tuvieran dependencia directa del consejo o de
alguno de sus miembros, asi como el establecimiento de las condiciones basicas de sus contratos, incluyendo su
retribucion.

i) Las decisiones relativas a la remuneracion de los consejeros, dentro del marco estatutario y, en su caso,
de la politica de remuneraciones aprobada por la junta general.

j) La convocatoria de la junta general de accionistas y la elaboraciéon del orden del dia y la propuesta de
acuerdos.

k) La politica relativa a las acciones o participaciones propias.
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I) Las facultades que la junta general hubiera delegado en el consejo de administracion, salvo que hubiera
sido expresamente autorizado por ella para subdelegarlas.»

Veintiséis. Se modifica el articulo 251, que queda redactado en los siguientes términos:
«Articulo 251. Impugnacién de acuerdos del consejo de administracion.

1. Los administradores podran impugnar los acuerdos del consejo de administracion o de cualquier otro
6rgano colegiado de administracion, en el plazo de treinta dias desde su adopcion. Igualmente podran impugnar
tales acuerdos los socios que representen un uno por ciento del capital social, en el plazo de treinta dias desde
que tuvieren conocimiento de los mismos y siempre que no hubiere transcurrido un afio desde su adopcién.

2. Las causas de impugnacioén, su tramitacion y efectos se regiran conforme a lo establecido para la
impugnacioén de los acuerdos de la junta general, con la particularidad de que, en este caso, también procedera
por infraccion del reglamento del consejo de administracion.»

Veintisiete. Se modifica el apartado 1 del articulo 262, que queda redactado en los siguientes términos:

«1. El informe de gestion habra de contener una exposicion fiel sobre la evolucién de los negocios y la
situacién de la sociedad, junto con una descripcidn de los principales riesgos e incertidumbres a los que se
enfrenta.

La exposicion consistira en un analisis equilibrado y exhaustivo de la evolucion y los resultados de los
negocios y la situacion de la sociedad, teniendo en cuenta la magnitud y la complejidad de la misma.

En la medida necesaria para la comprension de la evolucién, los resultados o la situacion de la sociedad,
este andlisis incluira tanto indicadores clave financieros como, cuando proceda, de caracter no financiero, que
sean pertinentes respecto de la actividad empresarial concreta, incluida informacién sobre cuestiones relativas al
medio ambiente y al personal. Se exceptua de la obligacion de incluir informacién de caracter no financiero, a las
sociedades que puedan presentar cuenta de pérdidas y ganancias abreviada.

Al proporcionar este analisis, el informe de gestidon incluird, si procede, referencias y explicaciones
complementarias sobre los importes detallados en las cuentas anuales.

Las sociedades que no puedan presentar cuenta de pérdidas y ganancias abreviada deberan indicar en el
informe de gestion el periodo medio de pago a sus proveedores; en caso de que dicho periodo medio sea superior
al maximo establecido en la normativa de morosidad, habran de indicarse asimismo las medidas a aplicar en el
siguiente ejercicio para su reduccion hasta alcanzar dicho maximo.»

Veintiocho. Se modifica el apartado 2 del articulo 293 que queda redactado en los siguientes términos:

«2. Cuando la modificaciéon solo afecte a una parte de las acciones pertenecientes a la misma y, en su
caso, Unica clase y suponga un trato discriminatorio entre ellas, se considerara a efectos de lo dispuesto en este
articulo que constituyen clases independientes las acciones afectadas y las no afectadas por la modificacion;
siendo preciso, por tanto, el acuerdo separado de cada una de ellas. Se reputara que entrafa trato discriminatorio
cualquier modificacion que, en el plano sustancial, tenga un impacto, econémico o politico, claramente asimétrico
en unas y otras acciones o en sus titulares.»

Veintinueve. Se modifica el apartado 2 del articulo 495, que queda redactado en los siguientes términos:

«2. En todas aquellas cuestiones no previstas en este Titulo, las sociedades cotizadas se regiran por las
disposiciones aplicables a las sociedades andnimas, ademas de por las demas normas que les sean de
aplicacion, con las siguientes particularidades:

a) El porcentaje minimo del cinco por ciento que determinadas disposiciones aplicables a las sociedades
anonimas exigen para el ejercicio de ciertos derechos de los accionistas reconocidos en esta Ley sera del tres por
ciento en las sociedades cotizadas.

b) La fraccion del capital social necesaria para poder impugnar acuerdos sociales, conforme a los articulos
206.1 y 251, seréa del uno por mil del capital social.

c¢) Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 205.1 para los acuerdos que resultaren contrarios al orden
publico, la accién de impugnacién de los acuerdos sociales caducaré en el plazo de tres meses.»

Treinta. Se da nueva redaccion al articulo 497 que queda redactado en los siguientes términos:
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«Articulo 497. Derecho a conocer la identidad de los accionistas.

1. La sociedad emisora tendra derecho a obtener en cualquier momento de las entidades que lleven los
registros de los valores los datos correspondientes de los accionistas, incluidos las direcciones y medios de
contacto de que dispongan.

2. El mismo derecho tendran las asociaciones de accionistas que se hubieran constituido en la sociedad
emisora y que representen al menos el uno por ciento del capital social, asi como los accionistas que tengan
individual o conjuntamente una participacion de, al menos, el tres por ciento del capital social, exclusivamente a
efectos de facilitar su comunicacion con los accionistas para el ejercicio de sus derechos y la mejor defensa de sus
intereses comunes.

En el supuesto de utilizacién abusiva o perjudicial de la informacién solicitada, la asociacién o socio sera
responsable de los dafios y perjuicios causados.

3. Reglamentariamente se concretaran los aspectos técnicos y formales necesarios para el ejercicio del
derecho a los datos conforme a los dos apartados anteriores.»

Treinta y uno. Se incorpora una nueva Seccion 1.2 en el Capitulo VI del Titulo XIV en la que se integra un
nuevo articulo 511 bis, que queda redactado como sigue:

«SECCION 1.2 COMPETENCIAS DE LA JUNTA GENERAL
Articulo 511 bis. Competencias adicionales.

1. En las sociedades cotizadas constituyen materias reservadas a la competencia de la junta general,
ademas de las reconocidas en el articulo 160, las siguientes:

a) La transferencia a entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento
por la propia sociedad, aunque esta mantenga el pleno dominio de aquellas.

b) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

c¢) La politica de remuneraciones de los consejeros en los términos establecidos en esta ley.

2. Se presumira el caracter esencial de las actividades y de los activos operativos cuando el volumen de la
operacion supere el veinticinco por ciento del total de activos del balance.»

Treinta y dos. Las Secciones 1.2 y 2.2 del Capitulo VI del Titulo XIV se enumeran en adelante como
Seccion 2.2 y como Seccion 3.2 respectivamente.
Treinta y tres. Se modifica el articulo 518 que queda redactado de la siguiente manera:

«Articulo 518. Informacién general previa a la junta.

Desde la publicacion del anuncio de convocatoria y hasta la celebracién 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) El numero total de acciones y derechos de voto en la fecha de la convocatoria, desglosados por clases
de acciones, si existieran.

¢) Los documentos que deban ser objeto de presentacion 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 sobre todos y cada uno de los puntos del orden del
dia o, en relacion con aquellos puntos de caracter meramente informativo, un informe de los érganos competentes
comentando cada uno de dichos puntos. A medida que se reciban, se incluiran también las propuestas de acuerdo
presentadas por los accionistas.

e) En el caso de nombramiento, ratificacion o reeleccion de miembros del consejo de administracion, la
identidad, el curriculo y la categoria a la que pertenezca cada uno de ellos, asi como la propuesta e informes a
que se refiere el articulo 529 decies. Si se tratase de persona juridica, la informacién debera incluir la
correspondiente a la persona fisica que se vaya a nombrar para el ejercicio permanente de las funciones propias
del cargo.

f) 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 la pagina
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web por causas técnicas, la sociedad debera indicar en ésta como obtener los formularios en papel, que debera
enviar a todo accionista que lo solicite.»

Treinta y cuatro. Se modifica el articulo 519 que queda redactado de la siguiente manera:
«Articulo 519. Derecho a completar el orden del dia y a presentar nuevas propuestas de acuerdo.

1. Los accionistas que representen al menos el tres 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 que los nuevos puntos vayan acompafados de una justificaciéon 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.

2. 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, como minimo, con quince dias de antelacién a la fecha establecida para la reunion de la junta.
La falta de publicacion en plazo del complemento sera causa de impugnacion de la junta.

3. Los accionistas que representen al menos el tres 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 documentacion que en su caso se adjunte entre el resto de los accionistas, de
conformidad con lo dispuesto en la letra d) del articulo anterior.»

Treinta y cinco. Se modifica el articulo 520 que queda redactado de la siguiente manera:
«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, si
bien las solicitudes de informaciones o aclaraciones o la formulacion por escrito de preguntas se podran realizar
hasta el quinto dia anterior al previsto para la celebracion de la junta. Ademas, los accionistas podran solicitar a los
administradores, por escrito y dentro del mismo plazo o verbalmente durante la celebracion de la junta, las
aclaraciones que estimen precisas acerca de la informacién 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. Las solicitudes vélidas de informaciones, aclaraciones o preguntas realizadas por escrito y las
contestaciones facilitadas por escrito por los administradores se incluiran en la pagina web de la sociedad.

3. Cuando, con anterioridad a la formulaciéon de una pregunta concreta, la informacién solicitada esté
disponible de manera clara, expresa y directa para todos los accionistas en la pagina web de la sociedad bajo el
formato pregunta-respuesta, los administradores podran limitar su contestacion a remitirse a la informacién
facilitada en dicho formato.»

Treinta y seis. Se incluye un nuevo articulo 521 bis que queda redactado en los siguientes términos:

«Articulo 521 bis. Derecho de asistencia.

En las sociedades andénimas cotizadas, los estatutos no podran exigir para asistir a la junta general la
posesion de mas de mil acciones.»

Treinta y siete. Se da nueva redaccion al articulo 524 que queda redactado en los siguientes términos:
«Articulo 524. Delegacién de la representacion y ejercicio del voto por parte de entidades intermediarias.
1. Las entidades que aparezcan legitimadas como accionistas en virtud del registro contable de las

acciones pero que actien por cuenta de diversas personas, podran en todo caso fraccionar el voto y ejercitarlo en
sentido divergente en cumplimiento de instrucciones de voto diferentes, si asi las hubieran recibido.
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2. Las entidades intermediarias a que se refiere el apartado anterior podran delegar el voto a cada uno de
los titulares indirectos o a terceros designados por estos, sin que pueda limitarse el numero de delegaciones
otorgadas.»

Treinta y ocho. Se afade una nueva Seccion 1.2 en el Capitulo VIl del Titulo XIV en la que se integran los
articulos 528 y 529, cuyo titulo es el siguiente:

«SECCION 1.2 REGLAMENTO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION»

Treinta y nueve. Se incorpora una nueva Seccion 2.2 en el Capitulo VII del Titulo XIV con el siguiente
titulo:

«SECCION 2.2 ESPECIALIDADES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION»

Cuarenta. Se incluye un nuevo articulo 529 bis en la Seccion 2.2 del Capitulo VII del Titulo XIV con la
siguiente redaccion:

«Articulo 529 bis. Caracter necesario del consejo de administracion.
1. Las sociedades cotizadas deberan ser administradas por un consejo de administracion.

2. El consejo de administracion debera velar por que los procedimientos de seleccion de sus miembros
favorezcan la diversidad de género, de experiencias y de conocimientos y no adolezcan de sesgos implicitos que
puedan implicar discriminacién alguna y, en particular, que faciliten la seleccion de consejeras.»

Cuarenta y uno. Se incluye un nuevo articulo 529 ter en la Seccién 2.2 del Capitulo VII del Titulo XIV con la
siguiente redaccion:

«Articulo 529 ter. Facultades indelegables.

1. El consejo de administracion de las sociedades cotizadas no podra delegar las facultades de decision a
que se refiere el articulo 249 bis ni especificamente las siguientes:

a) La aprobacién del plan estratégico o de negocio, los objetivos de gestion y presupuesto anuales, la
politica de inversiones y de financiacion, la politica de responsabilidad social corporativa y la politica de
dividendos.

b) La determinacion de la politica de control y gestién de riesgos, incluidos los fiscales, y la supervision de
los sistemas internos de informacioén y control.

¢) La determinacion de la politica de gobierno corporativo de la sociedad y del grupo del que sea entidad
dominante; su organizacién y funcionamiento y, en particular, la aprobacion y modificacion de su propio
reglamento.

d) La aprobacion de la informacion financiera que, por su condiciéon de cotizada, deba hacer publica la
sociedad periodicamente.

e) La definicién de la estructura del grupo de sociedades del que la sociedad sea entidad dominante.

f) La aprobacién de las inversiones u operaciones de todo tipo que por su elevada cuantia o especiales
caracteristicas, tengan caracter estratégico o especial riesgo fiscal, salvo que su aprobacion corresponda a la junta
general.

g) La aprobacion de la creacion o adquisicién de participaciones en entidades de propdsito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la
transparencia de la sociedad y su grupo.

h) La aprobacién, previo informe de la comision de auditoria, de las operaciones que la sociedad o
sociedades de su grupo realicen con consejeros, en los términos de los articulos 229 y 230, o con accionistas
titulares, de forma individual o concertadamente con otros, de una participacién significativa, incluyendo
accionistas representados en el consejo de administracién de la sociedad o de otras sociedades que formen parte
del mismo grupo o con personas a ellos vinculadas. Los consejeros afectados o que representen o estén
vinculados a los accionistas afectados deberan abstenerse de participar en la deliberacion y votacién del acuerdo
en cuestién. Solo se exceptuaran de esta aprobacién las operaciones que reunan simultaneamente las tres
caracteristicas siguientes:
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1.° que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa
a un elevado numero de clientes,

2.° que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actue como
suministrador del bien o servicio de que se trate, y

3.° que su cuantia no supere el uno por ciento de los ingresos anuales de la sociedad.

i) La determinacion de la estrategia fiscal de la sociedad.

2. Cuando concurran circunstancias de urgencia, debidamente justificadas, se podran adoptar las
decisiones correspondientes a los asuntos anteriores por los 6rganos o personas delegadas, que deberan ser
ratificadas en el primer Consejo de Administracion que se celebre tras la adopcion de la decision.»

Cuarenta y dos. Se incluye un nuevo articulo 529 quater en la Seccion 2.2 del Capitulo VII del Titulo XIV
con la siguiente redaccion:

«Articulo 529 quéater. Asistencia a las reuniones.
1. Los consejeros deben asistir personalmente a las sesiones que se celebren.

2. No obstante lo anterior, los consejeros podran delegar su representacién en otro consejero. Los
consejeros no ejecutivos solo podran hacerlo en otro no ejecutivo.»

Cuarenta y tres. Se incluye un nuevo articulo 529 quinquies en la Seccion 2.2 del Capitulo VII del Titulo
XIV con la siguiente redaccion:

«Articulo 529 quinquies. Informacion.

1. Salvo que el consejo de administracion se hubiera constituido o hubiera sido excepcionalmente
convocado por razones de urgencia, los consejeros deberan contar previamente y con suficiente antelacion con la
informacién necesaria para la deliberacion y la adopcién de acuerdos sobre los asuntos a tratar.

2. El presidente del consejo de administracién, con la colaboracion del secretario, debera velar por el
cumplimiento de esta disposicion.»

Cuarenta y cuatro. Se incluye un nuevo articulo 529 sexies en la Seccién 2.2 del Capitulo VII del Titulo XIV
con la siguiente redaccién:

«Articulo 529 sexies. Presidente del consejo de administracion.

1. El consejo de administracién, previo informe de la comision de nombramientos y retribuciones,
designara de entre sus miembros a un presidente y, en su caso, a uno o a varios vicepresidentes.

2. El presidente es el maximo responsable del eficaz funcionamiento del consejo de administracion.
Ademas de las facultades otorgadas por la ley y los estatutos sociales o el reglamento del consejo de
administracion, tendra las siguientes:

a) Convocar y presidir las reuniones del consejo de administracion, fijando el orden del dia de las
reuniones y dirigiendo las discusiones y deliberaciones.

b) Salvo disposicion estatutaria en contra, presidir la junta general de accionistas.

c¢) Velar por que los consejeros reciban con caracter previo la informacion suficiente para deliberar sobre
los puntos del orden de dia.

d) Estimular el debate y la participacion activa de los consejeros durante las sesiones, salvaguardando su
libre toma de posicion.»

Cuarenta y cinco. Se incluye un nuevo articulo 529 septies en la Seccion 2.2 del Capitulo VII del Titulo XIV
con la siguiente redaccién:

«Articulo 529 septies. Separacién de cargos.
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1. Salvo disposicion estatutaria en contrario, el cargo de presidente del consejo de administracién podra
recaer en un consejero ejecutivo. En este caso, la designacion del presidente requerira el voto favorable de los
dos tercios de los miembros del consejo de administracion.

2. En caso de que el presidente tenga la condicion de consejero ejecutivo, el consejo de administracion,
con la abstencién de los consejeros ejecutivos, debera nombrar necesariamente a un consejero coordinador entre
los consejeros independientes, que estara especialmente facultado para solicitar la convocatoria del consejo de
administracion o la inclusién de nuevos puntos en el orden del dia de un consejo ya convocado, coordinar y reunir
a los consejeros no ejecutivos y dirigir, en su caso, la evaluacion periédica del presidente del consejo de
administracion.»

Cuarenta y seis. Se incluye un nuevo articulo 529 octies en la Seccién 2.2 del Capitulo VIl del Titulo XIV
con la siguiente redaccion:

«Articulo 529 octies. Secretario del consejo de administracion.

1. El consejo de administracion, previo informe de la comisién de nombramientos y retribuciones,
designara a un secretario y, en su caso, a uno o a varios vicesecretarios. El mismo procedimiento se seguira para
acordar la separacion del secretario y, en su caso, de cada vicesecretario. El secretario y los vicesecretarios
podran o no ser consejeros.

2. El secretario, ademas de las funciones asignadas por la ley y los estatutos sociales o el reglamento del
consejo de administracion, debe desempefiar las siguientes:

a) Conservar la documentacion del consejo de administracion, dejar constancia en los libros de actas del
desarrollo de las sesiones y dar fe de su contenido y de las resoluciones adoptadas.

b) Velar por que las actuaciones del consejo de administracion se ajusten a la normativa aplicable y sean
conformes con los estatutos sociales y demas normativa interna.

c) Asistir al presidente para que los consejeros reciban la informacion relevante para el ejercicio de su
funcién con la antelacion suficiente y en el formato adecuado.»

Cuarenta y siete. Se incluye un nuevo articulo 529 nonies en la Seccién 2.2 del Capitulo VII del Titulo XIV
con la siguiente redaccion:

«Articulo 529 nonies. Evaluacion del desempefio.

1. El consejo de administracién debera realizar una evaluacién anual de su funcionamiento y el de sus
comisiones y proponer, sobre la base de su resultado, un plan de accién que corrija las deficiencias detectadas.

2. El resultado de la evaluacion se consignara en el acta de la sesion o se incorporara a ésta como anejo.»

Cuarenta y ocho. Se incluye un nuevo articulo 529 decies en la Seccion 2.2 del Capitulo VII del Titulo XIV
con la siguiente redaccion:

«Articulo 529 decies. Nombramiento y reeleccién de consejeros.

1. Los miembros del consejo de administracion de una sociedad cotizada seran nombrados por la junta
general de accionistas o, en caso de vacante anticipada, por el propio consejo por cooptacion.

2. La cooptacion en las sociedades cotizadas se regira por lo establecido en esta Ley, con las siguientes
excepciones:

a) El administrador designado por el consejo no tendrd que ser, necesariamente, accionista de la
sociedad.

b) De producirse la vacante una vez convocada la junta general y antes de su celebracién, el consejo de
administracion podra designar un consejero hasta la celebracion de la siguiente junta general.

3. En las sociedades anonimas cotizadas no procedera la designacion de suplentes.
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4. La propuesta de nombramiento o reeleccion de los miembros del consejo de administracion
corresponde a la comisidon de nombramientos y retribuciones, si se trata de consejeros independientes, y al propio
consejo, en los demas casos.

5. La propuesta debera ir acompafiada en todo caso de un informe justificativo del consejo en el que se
valore la competencia, experiencia y méritos del candidato propuesto, que se unira al acta de la junta general o del
propio consejo.

6. La propuesta de nombramiento o reeleccién de cualquier consejero no independiente debera ir
precedida, ademas, de informe de la comision de nombramientos y retribuciones.

7. Lo dispuesto en este articulo sera igualmente aplicable a las personas fisicas que sean designadas
representantes de un consejero persona juridica. La propuesta de representante persona fisica debera someterse
al informe de la comision de nombramientos y retribuciones.»

Cuarenta y nueve. Se incluye un nuevo articulo 529 undecies en la Seccién 2.2 del Capitulo VII del Titulo
XIV con la siguiente redaccién:

«Articulo 529 undecies. Duracién del cargo.

1. La duracion del mandato de los consejeros de una sociedad cotizada sera la que determinen los
estatutos sociales, sin que en ningun caso exceda de cuatro afos.

2. Los consejeros podran ser reelegidos para el cargo, una o varias veces, por periodos de igual duracion
maxima.»

Cincuenta. Se incluye un nuevo articulo 529 duodecies en la Seccién 2.2 del Capitulo VIl del Titulo XIV con
la siguiente redaccion:

«Articulo 529 duodecies. Categorias de consejeros.

1. Son consejeros ejecutivos aquellos que desempeifien funciones de direccion en la sociedad o su grupo,
cualquiera que sea el vinculo juridico que mantengan con ella. No obstante, los consejeros que sean altos
directivos o consejeros de sociedades pertenecientes al grupo de la entidad dominante de la sociedad tendran en
esta la consideracién de dominicales.

Cuando un consejero desempefie funciones de direccion y, al mismo tiempo, sea o represente a un
accionista significativo o que esté representado en el consejo de administracion, se considerara como ejecutivo.

2. Son consejeros no ejecutivos todos los restantes consejeros de la sociedad, pudiendo ser dominicales,
independientes u otros externos.

3. Se consideraran consejeros dominicales aquellos que posean una participacion accionarial igual o
superior a la que se considere legalmente como significativa o que hubieran sido designados por su condicién de
accionistas, aunque su participacidon accionarial no alcance dicha cuantia, asi como quienes representen a
accionistas de los anteriormente sefialados.

4. Se consideraran consejeros independientes aquellos que, designados en atencion a sus condiciones
personales y profesionales, puedan desempefar sus funciones sin verse condicionados por relaciones con la
sociedad o su grupo, sus accionistas significativos o sus directivos.

No podran ser considerados en ningun caso como consejeros independientes quienes se encuentren en
cualquiera de las siguientes situaciones:

a) Quienes hayan sido empleados o consejeros ejecutivos de sociedades del grupo, salvo que hubieran
transcurrido 3 6 5 anos, respectivamente, desde el cese en esa relacion.

b) Quienes perciban de la sociedad, o de su mismo grupo, cualquier cantidad o beneficio por un concepto
distinto de la remuneracién de consejero, salvo que no sea significativa para el consejero.

A efectos de lo dispuesto en esta letra no se tendran en cuenta los dividendos ni los complementos de
pensiones que reciba el consejero en razén de su anterior relacion profesional o laboral, siempre que tales
complementos tengan caracter incondicional y, en consecuencia, la sociedad que los satisfaga no pueda de forma
discrecional suspender, modificar o revocar su devengo sin que medie incumplimiento de sus obligaciones.
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¢) Quienes sean o hayan sido durante los ultimos 3 afios socios del auditor externo o responsable del
informe de auditoria, ya se trate de la auditoria durante dicho periodo de la sociedad cotizada o de cualquier otra
sociedad de su grupo.

d) Quienes sean consejeros ejecutivos o altos directivos de otra sociedad distinta en la que algun
consejero ejecutivo o alto directivo de la sociedad sea consejero externo.

e) Quienes mantengan, o hayan mantenido durante el ultimo afio, una relaciéon de negocios significativa
con la sociedad o con cualquier sociedad de su grupo, ya sea en nombre propio o como accionista significativo,
consejero o alto directivo de una entidad que mantenga o hubiera mantenido dicha relacién.

Se consideraran relaciones de negocios la de proveedor de bienes o servicios, incluidos los financieros, y
la de asesor o consultor.

f) Quienes sean accionistas significativos, consejeros ejecutivos o altos directivos de una entidad que
reciba, o haya recibido durante los ultimos 3 afios, donaciones de la sociedad o de su grupo.

No se consideraran incluidos en esta letra quienes sean meros patronos de una fundacion que reciba
donaciones.

g) Quienes sean conyuges, personas ligadas por analoga relacion de afectividad o parientes hasta de
segundo grado de un consejero ejecutivo o alto directivo de la sociedad.

h) Quienes no hayan sido propuestos, ya sea para su nombramiento o renovaciéon por la comision de
nombramientos.

i) Quienes hayan sido consejeros durante un periodo continuado superior a 12 afos.

j) Quienes se encuentren respecto de algun accionista significativo o representado en el consejo en alguno
de los supuestos sefalados en las letras a), e), f) o g) anteriores. En el caso de la relacién de parentesco sefialada
en la letra g), la limitacion se aplicara no solo respecto al accionista, sino también respecto a sus consejeros
dominicales en la sociedad participada.

Los consejeros dominicales que pierdan tal condicion como consecuencia de la venta de su participacion
por el accionista al que representaban solo podran ser reelegidos como consejeros independientes cuando el
accionista al que representaran hasta ese momento hubiera vendido la totalidad de sus acciones en la sociedad.

Un consejero que posea una participacidon accionarial en la sociedad podra tener la condiciéon de
independiente, siempre que satisfaga todas las condiciones establecidas en este articulo y, ademas, su
participacion no sea significativa.

5. Los estatutos sociales y el reglamento del consejo de administracion podran prever, a estos efectos,
otras situaciones de incompatibilidad distintas de las previstas en el apartado anterior o someter la consideraciéon
como independiente de un consejero a condiciones mas estrictas que las establecidas en este articulo.

6. A efectos de su inscripcion en el Registro Mercantil, el acuerdo de la junta general o del consejo debera
contener la categoria del consejero, siendo dicha mencion suficiente para su inscripcion y sin que el registrador
mercantil pueda entrar a valorar el cumplimiento de los requisitos para la adscripcion a la referida categoria. En
todo caso, una asignacién incorrecta de la categoria de consejero no afectara a la validez de los acuerdos
adoptados por el consejo de administracion.»

Cincuenta y uno. Se incluye un nuevo articulo 529 terdecies en la Seccion 2.2 del Capitulo VII del Titulo
XIV con la siguiente redaccién:

«Articulo 529 terdecies. Comisiones del consejo de administracion.

1. El consejo de administracion podra constituir en su seno comisiones especializadas, determinando su
composicion, designando a sus miembros y estableciendo las funciones que asume cada una de ellas.

2. No obstante lo anterior, el consejo de administracion debera constituir, al menos, una comision de
auditoria y una comision, o dos comisiones separadas, de nhombramientos y retribuciones, con la composicion y
las funciones minimas que se indican en esta Ley.

3. Las actas de las comisiones deberan estar a disposicion de todos los miembros del consejo de
administracion.»

Cincuenta y dos. Se incluye un nuevo articulo 529 quaterdecies en la Seccion 2.2 del Capitulo VII del
Titulo X1V con la siguiente redaccion:

«Articulo 529 quaterdecies. Comisién de auditoria.
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1. La comisién de auditoria estara compuesta exclusivamente por consejeros no ejecutivos nombrados por
el consejo de administracion, dos de los cuales, al menos, deberan ser consejeros independientes y uno de ellos
sera designado teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en
ambas.

2. El presidente de la comision de auditoria sera designado de entre los consejeros independientes que
formen parte de ella y debera ser sustituido cada cuatro afos, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un
plazo de un afio desde su cese.

3. Los estatutos de la sociedad o el reglamento del consejo de administracion, de conformidad con lo que
en aquellos se disponga, estableceran el nimero de miembros y regularan el funcionamiento de la comision,
debiendo favorecer la independencia en el ejercicio de sus funciones.

4. Sin perjuicio de las demas funciones que le atribuyan los estatutos sociales o de conformidad con ellos,
el reglamento del consejo de administracion, la comisién de auditoria tendra, como minimo, las siguientes:

a) Informar a la junta general de accionistas sobre las cuestiones que se planteen en relacién con aquellas
materias que sean competencia de la comision.

b) Supervisar la eficacia del control interno de la sociedad, la auditoria interna y los sistemas de gestiéon de
riesgos, incluidos los fiscales, asi como discutir con el auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema
de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

¢) Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion financiera preceptiva.

d) Elevar al consejo de administracion las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion
del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacién y recabar regularmente de él informacion sobre el
plan de auditoria y su ejecucién, ademas de preservar su independencia en el ejercicio de sus funciones.

e) Establecer las oportunas relaciones con el auditor externo para recibir informacién sobre aquellas
cuestiones que puedan poner en riesgo su independencia, para su examen por la comision, y cualesquiera otras
relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones
previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas de auditoria. En todo caso, deberan recibir
anualmente de los auditores externos la declaracién de su independencia en relacion con la entidad o entidades
vinculadas a esta directa o indirectamente, asi como la informacién de los servicios adicionales de cualquier clase
prestados y los correspondientes honorarios percibidos de estas entidades por el auditor externo o por las
personas o entidades vinculados a este de acuerdo con lo dispuesto en la legislacion sobre auditoria de cuentas.

f) Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en el
que se expresara una opinidon sobre la independencia del auditor de cuentas. Este informe debera contener, en
todo caso, la valoracién de la prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia la letra anterior,
individualmente considerados y en su conjunto, distintos de la auditoria legal y en relaciéon con el régimen de
independencia o con la normativa reguladora de auditoria.

g) Informar, con caracter previo, al consejo de administracién sobre todas las materias previstas en la Ley,
los estatutos sociales y en el reglamento del consejo y en particular, sobre:

1.° la informacién financiera que la sociedad deba hacer publica periédicamente,

2.° la creacion o adquisicién de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en
paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales y

3.° las operaciones con partes vinculadas.

La comision de auditoria no ejercera las funciones previstas en esta letra cuando estén atribuidas
estatutariamente a otra comision y ésta esté compuesta Unicamente por consejeros no ejecutivos y por, al menos,
dos consejeros independientes, uno de los cuales debera ser el presidente.

5. Lo establecido en las letras d), e) y f) del apartado anterior se entendera sin perjuicio de la normativa
reguladora de la auditoria de cuentas.»

Cincuenta y tres. Se incluye un nuevo articulo 529 quindecies en la Seccion 2.2 del Capitulo VII del Titulo
XIV con la siguiente redaccién:

«Articulo 529 quindecies. Comisién de nombramientos y retribuciones.
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1. La comisién de nombramientos y retribuciones estara compuesta exclusivamente por consejeros no
ejecutivos nombrados por el consejo de administracion, dos de los cuales, al menos, deberan ser consejeros
independientes. El presidente de la comision sera designado de entre los consejeros independientes que formen
parte de ella.

2. Los estatutos de la sociedad o el reglamento del consejo de administracion, de conformidad con lo que
en aquellos se disponga, estableceran el numero de miembros y regularan el funcionamiento de la comision,
debiendo favorecer la independencia en el ejercicio de sus funciones.

3. Sin perjuicio de las demas funciones que le atribuya la ley, los estatutos sociales o, de conformidad con
ellos, el reglamento del consejo de administracién, la comisién de nombramientos y retribuciones tendra, como
minimo, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el consejo de administracion. A
estos efectos, definira las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante y
evaluara el tiempo y dedicacién precisos para que puedan desempefiar eficazmente su cometido.

b) Establecer un objetivo de representacion para el sexo menos representado en el consejo de
administracion y elaborar orientaciones sobre cémo alcanzar dicho objetivo.

c) Elevar al consejo de administraciéon las propuestas de nombramiento de consejeros independientes
para su designacion por cooptacion o para su sometimiento a la decision de la junta general de accionistas, asi
como las propuestas para la reeleccion o separacion de dichos consejeros por la junta general de accionistas.

d) Informar las propuestas de nombramiento de los restantes consejeros para su designacion por
cooptacion o para su sometimiento a la decision de la junta general de accionistas, asi como las propuestas para
su reeleccion o separacion por la junta general de accionistas.

e) Informar las propuestas de nombramiento y separacién de altos directivos y las condiciones basicas de
sus contratos.

f) Examinar y organizar la sucesion del presidente del consejo de administracion y del primer ejecutivo de
la sociedad y, en su caso, formular propuestas al consejo de administracion para que dicha sucesion se produzca
de forma ordenada y planificada.

g) Proponer al consejo de administracion la politica de retribuciones de los consejeros y de los directores
generales o de quienes desarrollen sus funciones de alta direccion bajo la dependencia directa del consejo, de
comisiones ejecutivas o de consejeros delegados, asi como la retribucion individual y las demas condiciones
contractuales de los consejeros ejecutivos, velando por su observancia.

4. Lo dispuesto en este articulo se aplicara en lo que proceda en el caso de que los estatutos o el
reglamento del consejo de administracién opten por establecer separadamente una comisién de nombramientos y
otra de retribuciones.»

Cincuenta y cuatro. Se incorpora una nueva Seccién 3.2 en el Capitulo VII del Titulo XIV con el siguiente
titulo:

«SECCION 3.2 ESPECIALIDADES DE LA REMUNERACION DE LOS CONSEJEROS»

Cincuenta y cinco. Se incluye un nuevo articulo 529 sexdecies en la Seccién 3.2 del Capitulo VIl del Titulo
XIV con la siguiente redaccién:

«Articulo 529 sexdecies. Caracter necesariamente remunerado.

Salvo disposicion contraria de los estatutos, el cargo de consejero de sociedad cotizada sera
necesariamente retribuido.»

Cincuenta y seis. Se incluye un nuevo articulo 529 septdecies en la Seccion 3.2 del Capitulo VII del Titulo
XIV con la siguiente redaccion:

«Articulo 529 septdecies. Remuneracién de los consejeros por su condicion de tal.
1. La politica de remuneraciones de los consejeros determinara la remuneracion de los consejeros en su

condicién de tales, dentro del sistema de remuneracién previsto estatutariamente y debera incluir necesariamente
el importe maximo de la remuneracién anual a satisfacer al conjunto de los consejeros en aquella condicion.
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2. La determinacion de la remuneracion de cada consejero en su condicion de tal correspondera al
consejo de administracion, que tendra en cuenta a tal efecto las funciones y responsabilidades atribuidas a cada
consejero, la pertenencia a comisiones del consejo y las demas circunstancias objetivas que considere
relevantes.»

Cincuenta y siete. Se incluye un nuevo articulo 529 octodecies en la Seccién 3.2 del Capitulo VII del Titulo
XIV con la siguiente redaccién:

«Articulo 529 octodecies. Remuneracién de los consejeros por el desempenrio de funciones ejecutivas.

1. La remuneracion de los consejeros por el desempefio de las funciones ejecutivas previstas en los
contratos aprobados conforme a lo dispuesto en el articulo 249 se ajustara a la politica de remuneraciones de los
consejeros, que necesariamente debera contemplar la cuantia de la retribucién fija anual y su variaciéon en el
periodo al que la politica se refiera, los distintos parametros para la fijacion de los componentes variables y los
términos y condiciones principales de sus contratos comprendiendo, en particular, su duracion, indemnizaciones
por cese anticipado o terminacion de la relacion contractual y pactos de exclusividad, no concurrencia post-
contractual y permanencia o fidelizacion.

2. Corresponde al consejo de administracion fijar la retribucién de los consejeros por el desempefio de
funciones ejecutivas y los términos y condiciones de sus contratos con la sociedad de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 249.3 y con la politica de remuneraciones de los consejeros aprobada por la junta
general.»

Cincuenta y ocho. Se incluye un nuevo articulo 529 novodecies en la Seccion 3.2 del Capitulo VII del Titulo
XIV con la siguiente redaccion:

«Articulo 529 novodecies. Aprobacion de la politica de remuneraciones de los consejeros.

1. La politica de remuneraciones de los consejeros se ajustara en lo que corresponda al sistema de
remuneracion estatutariamente previsto y se aprobara por la junta general de accionistas al menos cada tres afos
como punto separado del orden del dia.

2. La propuesta de la politica de remuneraciones del consejo de administracion sera motivada y debera
acompafarse de un informe especifico de la comisién de nombramientos y retribuciones. Ambos documentos se
pondran a disposicion de los accionistas en la pagina web de la sociedad desde la convocatoria de la junta
general, quienes podran solicitar ademas su entrega o envio gratuito. El anuncio de la convocatoria de la junta
general hara mencién de este derecho.

3. La politica de remuneraciones de los consejeros asi aprobada mantendra su vigencia durante los tres
ejercicios siguientes a aquel en que haya sido aprobada por la junta general. Cualquier modificacion o sustitucion
de la misma durante dicho plazo requerira la previa aprobacion de la junta general de accionistas conforme al
procedimiento establecido para su aprobacion.

4. En caso de que el informe anual sobre remuneraciones de los consejeros fuera rechazado en la
votacion consultiva de la junta general ordinaria, la politica de remuneraciones aplicable para el ejercicio siguiente
debera someterse a la aprobacion de la junta general con caracter previo a su aplicacién, aunque no hubiese
transcurrido el plazo de tres afios anteriormente mencionado. Se exceptuan los supuestos en que la politica de
remuneraciones se hubiera aprobado en esa misma junta general ordinaria.

5. Cualquier remuneracion que perciban los consejeros por el ejercicio o terminacion de su cargo y por el
desempefio de funciones ejecutivas sera acorde con la politica de remuneraciones de los consejeros vigente en
cada momento, salvo las remuneraciones que expresamente haya aprobado la junta general de accionistas.»

Cincuenta y nueve. Los apartados 2 y 4 del articulo 539 quedan redactados como sigue:

«2. Las sociedades andénimas cotizadas deberan disponer de una pagina web para atender el ejercicio, por
parte de los accionistas, del derecho de informacion, y para difundir la informacién relevante exigida por la
legislacion sobre el mercado de valores. Asimismo, las sociedades anénimas cotizadas publicaran en dicha pagina
web el periodo medio de pago a sus proveedores, y, en su caso, las medidas a que se refiere el ultimo parrafo del
articulo 262.1.
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En la pagina web de la sociedad se habilitara un foro electrénico de accionistas, al que podran acceder
con las debidas garantias tanto los accionistas individuales como las asociaciones voluntarias que puedan
constituir, con el fin de facilitar su comunicacién con caracter previo a la celebracion de las juntas generales. En el
foro podran publicarse propuestas que pretendan presentarse como complemento del orden del dia anunciado en
la convocatoria, solicitudes de adhesion a tales propuestas, iniciativas para alcanzar el porcentaje suficiente para
ejercer un derecho de minoria previsto en la Ley, asi como ofertas o peticiones de representacion voluntaria.»

«4. Los accionistas de cada sociedad cotizada podran constituir asociaciones especificas y voluntarias
para ejercer la representacion de los accionistas en las juntas de sociedades cotizadas y los demas derechos
reconocidos en esta Ley. A estos efectos, las asociaciones deberan cumplir los siguientes requisitos:

a) Tendran como objeto exclusivo la defensa de los intereses de los accionistas, evitando incurrir en
situaciones de conflicto de interés que puedan resultar contrarias a dicho objeto.

b) Estaran integradas, al menos, por cien personas, no pudiendo formar parte de ellas los accionistas con
una participacion superior al 0,5 por ciento del capital con derecho de voto de la sociedad.

c) Estaran constituidas mediante escritura publica que debera inscribirse en el Registro Mercantil
correspondiente al domicilio de la sociedad cotizada y, a los meros efectos de publicidad, en un registro especial
habilitado al efecto en la Comision Nacional del Mercado de Valores. En la escritura de constitucién se fijaran las
normas de organizacién y funcionamiento de la asociacion.

d) Llevaran una contabilidad conforme a lo establecido en el Cédigo de Comercio para las sociedades
mercantiles y someteran sus cuentas anuales a auditoria de cuentas. Dentro del mes siguiente a la aprobacion de
las cuentas anuales del ejercicio anterior por la asamblea de los miembros de la asociacién, esta debera depositar
en el Registro Mercantil un ejemplar de dichas cuentas, junto con el correspondiente informe de auditoria, y una
memoria expresiva de la actividad desarrollada, remitiendo copia de estos documentos a la Comision Nacional del
Mercado de Valores. Como documento anejo a los anteriores, remitirdn también a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores una relacion de los miembros de la asociacion al dia en que hubiere finalizado el ejercicio
anterior.

e) Llevaran un registro de las representaciones que les hubieran sido conferidas por accionistas para que
les representen en las juntas generales que se celebren, asi como de las representaciones con que hubieran
concurrido a cada una de las juntas, con expresién de la identidad del accionista representado y del niumero de
acciones con que hubiera concurrido en su nombre. El registro de representaciones estara a disposicion de la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores y de la entidad emisora.

Las asociaciones de accionistas no podran recibir, de forma directa o indirecta, cantidad o ventaja
patrimonial alguna de la sociedad cotizada.

Reglamentariamente se desarrollaran los requisitos de las asociaciones de accionistas para el ejercicio de
los derechos que se les atribuyen en esta Ley, que comprenderan, al menos, los requisitos y limites para su
constitucioén, las bases de su estructura organica, las reglas de su funcionamiento y los derechos y obligaciones
que les correspondan, especialmente en su relacién con la sociedad cotizada, asi como el régimen de conflictos
de interés que garanticen el adecuado cumplimiento de los fines para los que se constituyen.»

Sesenta. Se incorpora una nueva Seccion 3.2 en el Capitulo IX del Titulo XIV con el siguiente titulo:

«SECCION 3.2 INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO E INFORME ANUAL SOBRE
REMUNERACIONES DE LOS CONSEJEROS»

Sesenta y uno. Se incluye un nuevo articulo 540 en la Seccién 3.2 del Capitulo IX del Titulo XIV con la
siguiente redaccion:

«Articulo 540. Informe anual de gobierno corporativo.

1. Las sociedades anénimas cotizadas deberan hacer publico con caracter anual un informe de gobierno
corporativo.

2. El informe anual de gobierno corporativo sera objeto de comunicaciéon a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, acompafando copia del documento en que conste. La Comisién Nacional del Mercado de
Valores remitira copia del informe comunicado a las respectivas autoridades de supervisiéon cuando se trate de
sociedades cotizadas que estén dentro de su ambito de competencias.

3. El informe sera objeto de publicacion como hecho relevante.
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4. El contenido y estructura del informe de gobierno corporativo sera determinado por el Ministro de
Economia y Competitividad o, con su habilitacién expresa, por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Dicho informe debera ofrecer una explicacion detallada de la estructura del sistema de gobierno de la
sociedad y de su funcionamiento en la practica. En todo caso, el contenido minimo del informe de gobierno
corporativo sera el siguiente:

a) Estructura de propiedad de la sociedad, que habra de incluir:

1.° informacion relativa a los accionistas con participaciones significativas, indicando los porcentajes de
participacion y las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan, asi como su
representacion en el consejo,

2.° informacién de las participaciones accionariales de los miembros del consejo de administracién que
deberan comunicar a la sociedad, y de la existencia de los pactos parasociales comunicados a la propia sociedad
y a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y, en su caso, depositados en el Registro Mercantil,

3.% informacion de los valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario, con indicacion, en
su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones que
confiera, asi como el porcentaje del capital social que represente la autocartera de la sociedad y sus variaciones
significativas,

4.° informacion relativa a las normas aplicables a la modificacion de los estatutos de la sociedad.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores y cualquier restriccion al derecho de voto.
c) Estructura de la administracion de la sociedad, que habra de incluir:

1.° informacion relativa a la composicion, reglas de organizacién y funcionamiento del consejo de
administracion y de sus comisiones,

2.° identidad y remuneraciéon de sus miembros, funciones y cargos dentro de la sociedad, sus relaciones
con accionistas con participaciones significativas, indicando la existencia de consejeros cruzados o vinculados y
los procedimientos de seleccion, remocién o reeleccion,

3.° informacién de los poderes de los miembros del consejo de administracion y, en particular, los relativos
a la posibilidad de emitir o recomprar acciones,

4.° informacion de los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicion,
y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcién no se
aplicara cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacién,

5.° informacién de los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracién y direccion o empleados
que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacion
laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicion.

6.° informacién sobre las medidas que, en su caso, se hubiesen adoptado para procurar incluir en su
consejo de administracién un numero de mujeres que permita alcanzar una presencia equilibrada de mujeres y
hombres, asi como las medias que, en su caso, hubiere convenido en este sentido la comision de nombramientos.

d) Operaciones vinculadas de la sociedad con sus accionistas y sus administradores y cargos directivos y
operaciones intragrupo.

e) Sistemas de control del riesgo, incluido el fiscal.

f) Funcionamiento de la junta general, con informacion relativa al desarrollo de las reuniones que celebre.

g) Grado de seguimiento de las recomendaciones de gobierno corporativo, o, en su caso, la explicacién de
la falta de seguimiento de dichas recomendaciones.

h) Una descripcion de las principales caracteristicas de los sistemas internos de control y gestion de
riesgos en relacién con el proceso de emisién de la informacion financiera.

5. Sin perjuicio de las sanciones que proceda imponer por la falta de remision de la documentacion o del
informe de gobierno corporativo, o la existencia de omisiones o datos engafiosos o erréneos, corresponde a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores el seguimiento de las reglas de gobierno corporativo, a cuyo efecto
podra recabar cuanta informacién precise al respecto, asi como hacer publica la informaciéon que considere
relevante sobre su grado efectivo de cumplimiento.
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6. Cuando la sociedad cotizada sea una sociedad anénima europea domiciliada en Espafia que haya
optado por el sistema dual, junto al informe anual de gobierno corporativo elaborado por la direccién se
acompanfara un informe elaborado por el consejo de control sobre el ejercicio de sus funciones.»

Sesenta y dos. Se incluye un nuevo articulo 541 en la Seccién 3.2 del Capitulo IX del Titulo XIV con la
siguiente redaccion:

«Articulo 541. Informe anual sobre remuneraciones de los consejeros.

1. El consejo de administracion de las sociedades andnimas cotizadas debera elaborar y publicar
anualmente un informe sobre remuneraciones de los consejeros, incluyendo las que perciban o deban percibir en
su condicién de tales y, en su caso, por el desempefio de funciones ejecutivas.

2. El informe anual sobre remuneraciones de los consejeros debera incluir informacién completa, clara y
comprensible sobre la politica de remuneraciones de los consejeros aplicable al ejercicio en curso. Incluira
también un resumen global sobre la aplicacién de la politica de remuneraciones durante el ejercicio cerrado, asi
como el detalle de las remuneraciones individuales devengadas por todos los conceptos por cada uno de los
consejeros en dicho ejercicio.

3. El informe anual sobre remuneraciones de los consejeros se difundira como hecho relevante por la
sociedad de forma simultanea al informe anual de gobierno corporativo.

4. El informe anual sobre remuneraciones de los consejeros se sometera a votacion, con caracter
consultivo y como punto separado del orden del dia a la junta general ordinaria de accionistas.

5. El Ministro de Economia y Competitividad o, con su habilitacién expresa, la Comision Nacional del
Mercado de Valores, determinara el contenido y estructura del informe anual sobre remuneraciones de los
consejeros, que podra contener informacion, entre otras cuestiones, sobre el importe de los componentes fijos de
retribucién, los conceptos retributivos de caracter variable y los criterios de desempefio elegidos para su disefio,
asi como el papel desempefiado, en su caso, por la comision de retribuciones.»

Sesenta y tres. La Disposicidn adicional séptima queda redactada como sigue:

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

Las disposiciones contenidas en los articulos 512, 513, 514, 515, 516, 517, 525.2, 526, 528, 529, 529
quaterdecies, 529 quindecies, 530, 531, 532, 533, 534, 538, 539, 540 y 541 del Titulo XIV forman parte de las
normas de ordenacion y disciplina del mercado de valores, cuya supervision corresponde a la Comision Nacional
del Mercado de Valores, de conformidad con lo dispuesto en el Titulo VIIlI 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.»

Sesenta y cuatro. Se anade una disposicion adicional octava del siguiente tenor:

«Disposicién adicional octava. Célculo del periodo medio de pago a proveedores.

Para el calculo del periodo medio de pago a proveedores a que se refiere el articulo 262.1, seran
aplicables los criterios que en la materia hayan sido aprobados por el Ministro de Hacienda y Administraciones
Publicas, de conformidad con lo establecido en el apartado tercero de la Disposicion final segunda de la Ley
Organica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera.»

Sesenta y cinco. Se afiade una Disposicion adicional novena del siguiente tenor:

«Disposicién adicional novena. Comisiones del consejo de administracion.
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El régimen en materia de comisiones del consejo de administracién y comision de auditoria contenido,
respectivamente, en los articulos 529 terdecies y 529 quaterdecies, resultara también de aplicacion a las entidades
emisoras de valores distintos de las acciones admitidos a negociacién en mercados secundarios oficiales.»

DISPOSICIONES ADICIONALES
Primera. Referencias a la normativa derogada.

Las referencias que en el ordenamiento juridico se realicen a las normas derogadas de conformidad con lo
previsto en la Disposicion derogatoria, se entenderan efectuadas a las previsiones correspondientes de esta Ley.

Segunda. Elaboracién de un Informe sobre barreras en el acceso a la informacién y ejercicio del derecho
de voto en sociedades cotizadas.

En el plazo de seis meses desde la aprobacién de esta Ley, el Gobierno, a propuesta del Ministerio de
Economia y Competitividad y del Ministerio de Sanidad, Servicios Sociales e Igualdad, elaborara un informe sobre
las barreras con las que se encuentran las personas con discapacidad o personas mayores para el acceso a la
informacion de las sociedades cotizadas y para el ejercicio de su derecho de voto en las mismas.

DISPOSICION TRANSITORIA
Régimen transitorio.

1. Las modificaciones introducidas por esta Ley en los articulos 217 a 219, 529 ter, 529 nonies, 529
terdecies, 529 quaterdecies, 529 quinquedecies, 529 septendecies y 529 octodecies del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, entraran en vigor a partir
del 1 de enero de 2015 y deberan acordarse en la primera junta general que se celebre con posterioridad a esta
fecha.

2. El articulo 529 novodecies del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital entrara en vigor a
partir del 1 de enero de 2015 y resultara de aplicacion a las sociedades andnimas cotizadas en la forma siguiente:

a) En caso de que la primera junta general ordinaria de accionistas que se celebre a partir del 1 de enero
de 2015 apruebe con caracter consultivo el informe sobre remuneraciones de los consejeros, se entendera que la
politica sobre remuneraciones de la sociedad contenida en el mismo ha resultado igualmente aprobada a efectos
de lo dispuesto en el articulo 529 novodecies, resultando el citado articulo de aplicacion a dicha sociedad desde
ese momento.

b) En caso de que dicha junta general ordinaria no apruebe consultivamente el informe sobre
remuneraciones de los consejeros, la politica de remuneraciones de los consejeros debera someterse a la
aprobacion vinculante de la junta general de accionistas no mas tarde del término del ejercicio siguiente, conforme
a lo dispuesto en el articulo 529 novodecies y con efectos a partir del ejercicio posterior.

3. Los consejeros nombrados con anterioridad al 1 de enero de 2014 podran completar sus mandatos
aunque excedieran de la duracién maxima prevista en el articulo 529 undecies del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

DISPOSICION DEROGATORIA

Quedan derogadas todas las disposiciones de igual o inferior rango que se opongan a esta Ley y, en
particular, los siguientes preceptos de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores:

a) El articulo 61 bis.
b) El articulo 61 ter.
c) Las letras b) ter y b) quater del articulo 100.
d) La Disposicion adicional decimoctava.
DISPOSICIONES FINALES

Primera. Modificacion de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.
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Se da nueva redaccion a la letra b) del articulo 100 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores:

«b) La falta de elaboracién o de publicacién del informe anual de gobierno corporativo o del informe anual
sobre remuneraciones de los consejeros a que se refieren, respectivamente, los articulos 540 y 541 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, o la
existencia en dichos informes de omisiones o datos falsos o engafiosos; el incumplimiento de las obligaciones
establecidas en los articulos 512 a 517, 525.2, 526, 528, 529, 530, 531, 532, 533, 534, 538, 539, 540 y 541 de
dicha Ley; carecer las entidades emisoras de valores admitidos a negociacion en mercados secundarios oficiales
de una comisioén de auditoria y de una comision de nombramientos y retribuciones en los términos establecidos en
los articulos 529 quaterdecies y quindecies de la referida Ley o el incumplimiento de las reglas de composicion y
de atribucién de funciones de dichas comisiones.»

Segunda. Modificacion de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales.

Se modifica la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificaciéon de la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, que queda redactada como sigue:

«Disposicién adicional tercera. Deber de informacioén.

1. Todas las sociedades mercantiles incluiran de forma expresa en la memoria de sus cuentas anuales su
periodo medio de pago a proveedores.

2. Las sociedades mercantiles cotizadas publicaran en su pagina web su periodo medio de pago a
proveedores.

3. Las sociedades mercantiles que no sean cotizadas y no presenten cuentas anuales abreviadas
publicaran su periodo medio de pago a proveedores en su pagina web, si la tienen.

4. El Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, mediante resolucion, indicara las adaptaciones que
resulten necesarias, de acuerdo con lo previsto en esta ley, para que las sociedades mercantiles no encuadradas
en el articulo 2.1 de la Ley Organica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad
Financiera apliquen adecuadamente la metodologia de célculo del periodo medio de pago a proveedores
determinada por el Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas. Dicha resolucion requerira informe previo
a su aprobacion por parte del Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas.»

Tercera. Titulo competencial.

Esta Ley se dicta al amparo de lo dispuesto en el articulo 149.1.6.2 que atribuye al Estado la competencia
exclusiva sobre legislaciéon mercantil y de lo dispuesto en el 149.1.11.2 de la Constitucion Espafiola que atribuye al
Estado la competencia exclusiva sobre las bases de la ordenacion de crédito, banca y seguros.

Cuarta. Entrada en vigor.

Esta Ley entrara en vigor a los veinte dias de su publicacion en el «Boletin Oficial del Estado».

Por tanto,
Mando a todos los espafoles, particulares y autoridades, que guarden y hagan guardar esta ley.

Madrid, 3 de diciembre de 2014.
FELIPE R.

El Presidente del Gobierno,
MARIANO RAJOY BREY
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