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Novedades para sociedades de BME
Growth: reforma de la Ley de Sociedades
de Capital y otras normas financieras

Hoy se ha publicado en el BOE la Ley 5/2021, de 12 de abril (la “Ley 5/2012"), que introduce
novedades de gran interés para las sociedades de BME Growth y para aquellas que prevén solicitar
la admisién a negociacion en este mercado

Legal flash
13 de abril de 2021

Aspectos clave

> Aplicacion de algunas disposiciones de las
sociedades cotizadas a las sociedades de BME
Growth, destacando el régimen especial de las
ampliaciones de capital y la emisién de
obligaciones.

> Posibilidad de regular en estatutos la celebracién
de juntas exclusivamente telematicas.

> Ampliacion de la lista de personas vinculadas al
consejero que, entre otros, confirma el deber de
abstencion de los consejeros en los asuntos en los
que el accionista que propuso su nombramiento
tenga un conflicto de intereses con la sociedad.

> Régimen especial para las operaciones
vinculadas intragrupo sujetas a conflicto de
intereses justificado en la necesidad de facilitar la
planificacion estratégica de los grupos.

> Adaptacion de la LMV a la reforma de folletos.



https://www.boe.es/diario_boe/txt.php?id=BOE-A-2021-5773#:~:text=A%2D2021%2D5773-,Ley%205%2F2021%2C%20de%2012%20de%20abril%2C%20por%20la,las%20sociedades%20cotizadas.Ver%20texto
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Objeto de la Ley 5/2021

La Ley 5/2021 modifica la Ley de Sociedades de Capital (“LSC”), la Ley del Mercado de Valores
(“LMV”) y otras normas financieras para incorporar a nuestro ordenamiento la

(“Directiva SRD II"} e introducir “otras mejoras normativas en materia de gobierno
corporativo y de funcionamiento de los mercados de capitales”.

La mayoria de las novedades que introduce la Ley 5/2021 se refieren a sociedades cotizadas.
Sin embargo, es también relevante para las sociedades de BME Growth porque (i) extiende
algunas de las especialidades previstas para las sociedades cotizadas, entre otras, a las
sociedades de BME GrowthYy (i) incorpora cambios importantes para las sociedades no
cotizadas.

Con caracter general, esta previsto que la Ley 5/2021 entre en vigor el 3 de mayo de 2021.
Como excepcion, hemos identificado aquellas modificaciones que entrarian en vigor en una
fecha posterior.

A continuacién, exponemos los aspectos de mayor interés para las sociedades de BME
Growth.

Aplicacion de especialidades previstas para sociedades
cotizadas

Las especialidades previstas para las sociedades cotizadas en los Capitulos Il a V del Titulo XIV
LSC afectaran también a las sociedades de BME Growth. Si bien, en la practica, algunas de
estas disposiciones ya eran exigidas por la normativa de incorporacién a BME Growth (por
ejemplo, la representacion de las acciones mediante anotaciones en cuenta) se introducen
novedades importantes para estas compaiiias. Entre ellas, destacamos:

> Derecho de identificacion. La sociedad tendra derecho a identificar a los accionistas y a

los beneficiarios ultimos de la inversion cuando quien figure en el registro contable sea
un intermediario financiero, que esté actuando como fiduciario (arts. 497 y 497 bis LSC).

> Acciones rescatables. Las sociedades de BME Growth podran emitir acciones rescatables
(art. 500-501 LSC).

> Especialidades en materia de suscripcion de acciones:

= Elplazo minimo para el ejercicio del derecho de suscripciéon preferente sera de 14
dias (art. 503 LSC). Esto supondra una reduccion relevante respecto del plazo
minimo de un mes, que debian respetar hasta ahora como sociedades no cotizadas.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017L0828&from=ES
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017L0828&from=ES
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= Cuando se excluya el derecho de suscripcion preferente, la junta podra acordar la
emisién de las acciones a cualquier precio siempre que sea superior al valor neto
patrimonial (art. 505 LSC). Se trata de un cambio relevante para las sociedades de
BME Growth que, hasta ahora, debian emitir al valor real atribuido en el informe de
experto independiente.

Cuando la emisidn se realice a un precio inferior al valor razonable habra que aportar
un informe de experto independiente para justificarlo (art. 504.3 LSC). A estos
efectos, se presume que el valor razonable es el valor de mercado, establecido con
referencia a la cotizacion bursatil siempre que no sea inferior en mas de un 10% al
precio de cotizacion.

= Con caracter general, la exclusion del derecho de suscripcion preferente no requerira
informe de experto independiente si la propuesta para emitir acciones o valores
convertibles no alcanza un importe equivalente al 20% del capital (art. 504.1 LSC).

= Cuando lajunta haya acordado un aumento con exclusion de derechos y haya
delegado en el consejo la fijacion del precio (art. 297.1 a) LSC), este podra acordar el
precio directamente o establecer un procedimiento para su determinacion, siempre
que permita asegurar que se correspondera con el valor razonable (art. 505 LSC).

» Elconsejo no podra aprobar un aumento con exclusion via capital autorizado (art.
297.1b) LSC) si el importe excede del 20% del capital en el momento de la
autorizacion (art. 506.1 LSC).

= Salvo cuando se haya excluido la suscripcion incompleta, una vez inscrito el acuerdo
de aumento, las acciones de nueva emisién podran transmitirse otorgada la escritura
de ejecucion del aumento, sin necesidad de esperar a su inscripcion en el Registro
Mercantil (art. 508.2 LSC). En la practica, esto permitira agilizar la logistica de las
operaciones de aumento de capital de las sociedades de BME Growth.

Las sociedades que realicen un aumento de capital con caracter previo a su incorporacion
a BME Growth para incrementar la difusion de la accién también se beneficiaran del
régimen especial de suscripcion de acciones de las sociedades cotizadas. En este caso, las
referencias al valor razonable se entenderan hechas al precio fijado en la oferta de
suscripcion, salvo que no esté justificado presumir que el precio de emision se corresponde
con el valor de mercado; por ejemplo, porque el nimero de suscriptores sea muy reducido.


https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544&p=20181229&tn=1#a297
https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544&p=20181229&tn=1#a297
https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544&p=20181229&tn=1#a297
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>

Limite maximo de autocartera. Se limita el porcentaje de acciones propias que podran

tener las sociedades de BME Growth al 10%. Hasta ahora, conforme al régimen general,
podian tener hasta un 20% de autocartera.

Obligaciones:

= En las emisiones de obligaciones convertibles que no alcance el 20% del capital no
habra que aportar informe de experto independiente (art. 510 LSC).

= Cuando lajunta delegue en los administradores la facultad de emitir obligaciones
convertibles conforme al art. 297.1 b) LSC, estos podran excluir el derecho de
suscripcion preferente. En este caso, el nimero maximo de acciones en que puedan
convertirse las obligaciones convertibles sumado al de las acciones emitidas por el
consejo via capital autorizado con exclusién del derecho de preferencia, no podra
exceder del 20% del capital en el momento de la autorizacion (art. 511 LSC).

Novedades para sociedades de capital

Juntas exclusivamente telematicas. Las sociedades anonimas que cotizan en BME
Growth podran regular en estatutos la celebracion de juntas exclusivamente
telematicas. La modificacion estatutaria que autorice esta forma de celebracion debera

ser aprobada “por socios que representen al menos dos tercios del capital presente o
representado en la reunion”. En caso de celebracion telematica, los administradores
deberan implementar medidas (adaptadas al estado de la técnica y nimero de socios)
para garantizar la identidad y legitimacion de los socios y de sus representantes; y su
participacion mediante medios de comunicacién a distancia (audio o video y mensajes
escritos) para ejercitar sus derechos (voz, informacién, propuesta y voto).

Ampliacion de la lista de personas vinculadas a los consejeros. La Ley 5/2021 amplia la

lista del actual art. 231.1 LSC que define, con caracter general, quiénes son las personas
vinculadas a los administradores, para incluir expresamente a:

» lassociedades o entidades en las que el administrador tiene una participacion
relevante (igual o superior al 10% de capital o de los derechos de voto) o desempeiia
un puesto clave;

= Jossocios representados por el administrador en el 6rgano de administracién.

Conforme a su deber de lealtad, en estos dos nuevos supuestos, un consejero de una
sociedad de BME Growth debera abstenerse de participar en asuntos en los que la persona



CUATRECASAS

vinculada con éltenga un conflicto de intereses con la sociedad. Con ello, se zanja cualquier
duda respecto de la obligacién general de abstencién de los consejeros en los asuntos en
los que la persona vinculada sea el accionista que propuso su nombramiento.

Régimen de aprobacién de operaciones vinculadas intragrupo. Se establece un régimen

especial para las operaciones vinculadas intragrupo sujetas a conflicto de intereses
justificado en la necesidad de facilitar la planificacion estratégica de los grupos.

La junta debera aprobar las operaciones vinculadas que celebre la sociedad filial con su
sociedad dominante u otras sociedades del grupo sujetas a conflicto de intereses cuyo
valor sea igual o superior al 10% del activo total de la sociedad. El resto de las operaciones
vinculadas intragrupo sujetas a conflicto de intereses deberan ser aprobadas por el 6rgano
de administracion de la filial.

Como excepcidn, se dispone que el 6rgano de administracion de la filial podra delegar en
organos delegados o miembros de la alta direccién, la aprobacion de las operaciones
intragrupo sujetas a conflicto de intereses, siempre y cuando se trate de operaciones
ordinarias y concluidas en condiciones de mercado. En estos casos, el érgano de
administracion debera implantar un procedimiento interno para la evaluacion periddica
del cumplimiento de los mencionados requisitos.

En cuanto a las reglas sobre participacion y voto de los administradores, la Ley 5/2021
mantiene el régimen general del deber de lealtad de los administradores que les obliga a
abstenerse en las situaciones de conflicto de intereses (arts. 227 a 230 LSC). Como
excepcion a la regla de la abstencién, en las operaciones intragrupo sujetas a conflicto de
intereses, el legislador permite votar a los administradores de la filial que representen a la
sociedad dominante (lo cual se justifica para “facilitar la planificacion estratégica de los
grupos”). En estos casos, a los efectos de proteger a la filial y sus accionistas externos, se
establece una regla de la inversion de la carga de la prueba; de forma que, si dicho voto
resultara decisivo para aprobar la operacién, la sociedad y, en su caso, los administradores
afectados por el conflicto deberan probar que el acuerdo es conforme con el interés social
en caso de que sea impugnado y que emplearon la diligencia y lealtad debidas en caso de
que se exija su responsabilidad.

> Mecanismos de implicacion de trabajadores en la informacién no financiera. Se modifica

el Cédigo de Comercio para prever que en la informacion no financiera se incluyan, entre
la informacion relativa a cuestiones sociales y al personal, los mecanismos y
procedimientos con los que cuenta la empresa para promover la implicacion de los
trabajadores en la gestion de la compania, en términos de informacién, consulta y
participacion.
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Esta modificacion entrara en vigor el 13 de abril de 2022. Si el ejercicio social coincide con
el afo natural - que es lo mas habitual - la nueva informacién se deberia incluir, por
primera vez, en los Estados de Informacion no Financiera (EINF) cerrados a 31 de
diciembre de 2022, que se sometera a aprobacion en 2023.

> Modificacién del deber de diligencia de los administradores. Se modifica la redaccion del
art. 225 LSC que regula el deber de diligencia de los administradores y se afiade que los

administradores deberan “subordinar, en todo caso, su interés particular al interés de la
empresa”. Esto se justifica como una medida de buen gobierno corporativo para que los
conflictos de intereses de los administradores no perjudiquen el interés de la empresa.
Por primera vez en la LSC se utiliza la expresion “interés de la empresa” en vez de “interés
social” o “interés de la sociedad”.

Adaptacion a la reforma de folletos

La Ley 5/2021 adapta la LMV a operada por el

, que es de aplicacion desde el 21 de julio de 2019. Trataremos este aspecto
de la Ley, que puede ser de interés para aquellas situaciones en las que las sociedades de BME
Growth realicen una oferta publica que requiera del registro de un folleto informativo, en otro
Legal Update que publicaremos en breve.

Para obtener informacién adicional sobre el contenido de este documento puede dirigirse a su
contacto habitual en Cuatrecasas.

I1SO/IEC

15713573


https://www.cuatrecasas.com/es/publicaciones/nueva_normativa_de_folletos.html
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R1129&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R1129&from=EN
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